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Abstrakt 
Diplomová práce je zaměřena na zhodnocení finanční situace vybraného podniku. 
V první části diplomové práce jsou popsána teoretická východiska – metody, jež jsou 
použity při provedení finanční analýzy. Druhá část obsahuje představení společnosti, 
oboru, v němž daná společnost působí, a vypracovanou finanční analýzu. V poslední 
části jsou uvedena opatření, která by měla přispět ke zlepšení hospodaření podniku. 
Abstract 
This master’s thesis is focused on an evaluation of certain financial situation. In the first 
part theoretical methods used in the financial analysis are described. The second part 
consists of a presentation of the company, its field of activity and developed financial 
analysis. Measures leading to an improvement of company’s economy are presented in 
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„Moderní teorie chápou podnik jako hodnotový řetězec, v jehož rámci opětovná 
přeměna peněz ve formě vstupního kapitálu je spojená s jeho zhodnocením v procesu 
tvorby výsledné hodnoty podniku. Výsledná hodnota podniku je oproti hodnotě 
vstupující do procesu transformace zvýšená o dodatečnou hodnotu (přidanou hodnotu), 
která představuje odměnu investora za riziko a náklady s pojené 
s investováním.“(1, str. 11) 
Finanční řízení ve své  podstatě spočívá v nalezení optimální varianty získávání cizích 
(a potom i vlastních) zdrojů financování a jejich využití z hlediska základních 
finančních cílů. Nezbytnou součástí finančního řízení je měření a hodnocení finanční 
výkonnosti podniku, oceňování a také finanční plánování.(1, str. 11) 
Finanční analýza je tedy nástroj, pomocí něhož se provádí měření a hodnocení 
finanční výkonnosti podniku. Dokáže zhodnotit jednotlivé úseky činnosti podniku, ale 
i podnik jako celek. Pomocí ní lze odhalit slabé stránky podniku, díky čemuž může 
finanční manažer včas zavést nutná opatření a vyhnout se tak nepříznivé situaci. Rovněž 
na základě finanční analýzy, je možné zjistit informace o konkurenčních podnicích 
a získat tak cenné informace, které lze přeměnit v konkurenční výhodu podniku. Mimo 
zhodnocení stávající finanční situace podniku, lze prostřednictvím finanční analýzy 
posoudit vývoj podniku v minulosti, a také na jejím základě, mohou být učiněna 




1 Vymezení problému, cíle práce a použité metody 
Diplomová práce je zpracována pro společnost FERSTO, s.r.o., která se zabývá, jak 
sériovou výrobou nábytku, tak i výrobou nábytku podle přání a představ zákazníka. 
Z dlouhodobého hlediska podnik neuplatňuje žádné systematické finanční řízení, 
probíhá zde pouze operativní finanční řízení, při kterém jednatelé nevyužívají žádné 
nástroje pro podporu rozhodování. Řídí finance společnosti jen na základě svých 
dlouholetých zkušeností, proto je: 
cílem diplomové práce na základě posouzení finanční situace podniku skrze 
vybrané metody finanční analýzy (akcent je soustředěn zejména na možnost 
využití vyšších metod finanční analýzy) navrhnout opatření vedoucí ke zlepšení 




















Cílem diplomové práce je posoudit finanční situaci podniku skrze 
vybrané metody finanční analýzy (akcent je soustředěn zejména na 
možnost využití vyšších metod finanční analýzy) a navrhnout opatření 
vedoucí ke zlepšení jeho stávajícího stavu hospodaření. 
•Analýza vybraných poměrových ukazatelů. 
•Analýza časových řad jednotlivých vybraných 
ukazatelů pomocí statistických metod. 
Analýza dosavadního 
vývoje finanční situace 
podniku. 
•Výpočet oborových hodnot pro porovnání  
 s vybranými poměrovými ukazateli. 
Komparace ukazatelů 
s oborovým prostředím. 
•Faktorová analýza. 
Zhodnocení vzájemných 
vztahů mezi ukazateli. 
Návrh opatření vedoucí 









Obrázek 1: Grafické znázornění cílů a metod 




2 Finanční analýza 
Finanční analýza je soubor postupů, jež vedou ke komplexnímu zhodnocení finanční 
situace podniku, a to jak z hlediska výsledků minulé podnikatelské činnosti, tak 
i z hlediska současné situace. Finanční analýza je nedílnou součástí finančního řízení, 
neboť poskytuje manažerům zpětnou vazbu (odpověď, jaké důsledky měla jejich minulá 
rozhodnutí), dále pak přehled o tom, v jaké situaci se nyní podnik nachází a rovněž 
slouží i jako podklad pro budoucí rozhodování například v investiční oblasti, k volbě 
optimální kapitálové struktury a podobně.(2, str. 15) 
Mezi cíle finanční analýzy se řadí zpravidla: 
 „posouzení vlivu vnitřní i vnějšího prostředí podniku, 
 analýza dosavadního vývoje podniku, 
 komparace výsledů analýzy v prostoru, 
 analýza vztahů mezi ukazateli (pyramidální rozklady), 
 poskytnutí informací pro rozhodování do budoucnosti,  
 analýza variant budoucího vývoje a výběr nejvhodnější varianty,  
 interpretace výsledků včetně návrhů ve finančním plánování a řízení  
podniku.“(3, str. 4) 
Uvedené jednotlivé cíle mohou být považovány za silné stránky této analytické 
metody. 
2.1 Slabé stránky finanční analýzy 
Jako každá metoda i finanční analýza má svá určitá omezení. Proto je nutné zohlednit 
tyto slabé stránky při zpracovávání a zahrnout je do interpretace výsledků finančních 
ukazatelů.(2, str. 139) 
K problematickým okruhům patří především: 
 vypovídající schopnost účetních výkazů a účetní praktiky. 
Vypovídající schopnost účetních výkazů snižují zejména dva základní problémy. 
Jeden souvisí s tím, že účetní výkazy ne vždy přesně zaznamenávají ekonomickou 
realitu hospodaření podniků. Druhý problém se týká nejednotnosti pravidel 
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a výkaznictví v různých zemích, což vede k omezení možnosti srovnávání 
podniků.(2, str. 139) 
 Vliv mimořádných událostí a sezónních faktorů na výsledek hospodaření. 
Výsledek hospodaření může být ovlivněn mimořádnými událostmi, což může 
v konečném důsledku zkreslovat hodnocení podniku v časové rovině.(2, str. 145) 
 Závislost tradičních ukazatelů na účetních údajích. 
V podnikové praxi je mnoho cenných údajů a informací, které nelze změřit 
tradičními finančními ukazateli, ale bez nichž by byl obraz o hospodaření podniku 
neúplný. Proto správná analýza musí brát v úvahu i tyto informace. Vhodně 
je zpracovat, zahrnout do celkového hodnocení podniku a závěrů v souladu 
s účelem, jemuž slouží.(2, str. 146) 
2.2 Zdroje finančních informací 
Data pro finančně ekonomické hodnocení podniku pochází z různých zdrojů nejen 
interních ale i externích. Tyto zdroje můžeme členit např. takto:  
 finanční informace. 
Sem patří hlavní zdroj, ze kterého vychází finanční analýza a to finanční účetní 
výkazy, mezi něž patří rozvaha, výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních 
tocích. Dále vnitropodnikové účetní výkazy, výroční zprávy, burzovní 
zpravodajství a tak dál.(4, str. 6) 
 Kvantifikované nefinanční informace. 
Do této skupiny lze zahrnout např. firemní statistiku produkce, zaměstnanosti, 
odbytu, rovněž interní směrnice a jiné.(4, str. 6) 
 Nekvantifikovatelné informace. 
Jako jsou zprávy vrcholového vedení podniku, zprávy vedoucích pracovníků 
jednotlivých útvarů firmy, auditorů, komentáře odborného tisku apod.(4,  str. 6) 
 Odhady analytiků různých institucí.(4, str. 7) 
2.3 Metody finanční analýzy 
K hodnocení ekonomických procesů se používají dva přístupy: fundamentální 
(kvalitativní) a technická (kvantitativní) ekonomická analýza.(5, str. 41) 
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Fundamentální analýza je založena na znalostech vzájemných souvislostí mezi 
ekonomickými a mimoekonomickými procesy, na zkušenostech odborníků a jejich 
odhadech. Díky tomu, že pracuje s velkým množstvím kvalitativních údajů, své závěry 
stanovuje bez použití algoritmizovaných postupů.(3, str. 7) Tato analýza se zaměřuje 
především na hodnocení vnitřního a vnějšího ekonomické prostředí podniku v právě 
probíhající fázi životnosti, přičemž bere ohled na základní cíl podniku.(1, str. 161) 
Technická analýza zpracovává ekonomická data pomocí matematických, 
statistických a dalších algoritmizovaných metod. Získané výsledky posuzuje 
z ekonomického hlediska.(3, str. 9) 
Oba přístupy se v praxi běžně kombinují, protože například hodnocení technické 
analýzy bez „fundamentálních“ znalostí ekonomických procesů by bylo velmi obtížné, 
téměř nemožné.(5, str. 41) 
Finanční analýza využívá matematicko-statistické nástroje a jiné algoritmizované 
metody, proto spadá do kategorie technické analýzy.(5, str. 41) 
Metody finanční analýzy lze rozdělit do dvou skupin, a to na metody elementární 
(využívající základní matematické operace) a na metody vyšší (založené na složitějších 







Finanční analýza  
Elementární metody 
•analýza absolutních  ukazatelů 
•analýza rozdílových ukazatelů 
•analýza tokových ukazatelů 
•analýza poměrových ukazatelů 




Obrázek 2: Metody finanční analýzy  
(Upraveno podle: (6, str. 8 - 9)) 
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2.3.1 Analýza poměrových ukazatelů 
Jedná se o ukazatele, které dávají do vzájemného poměru dvě položky účetních výkazů, 
přičemž mezi jednotlivými položkami musí existovat vzájemná souvislost. Tyto 
ukazatele lze členit podle jednotlivých oblastí finanční analýzy.(7, str. 276)  
V diplomové práci byly hodnoceny čtyři významné oblasti finanční analýzy a to oblast 
týkající se rentability, likvidity, zadluženosti a aktivity. Pro každou skupinu byly 
vybrány následující ukazatele: 
 
2.3.1.1 Ukazatele rentability 
Pomocí rentability neboli výnosnosti vloženého kapitálu se měří schopnost podniku 
dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu.(2, str. 96) 
Rentabilita vlastního kapitálu – ROE 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu informuje vlastníky (akcionáře, společníky 
a další investory) o výnosnosti kapitálu, který do podniku vložili. Ten by měl být vyšší 


































Obrázek 3: Přehled vybraných ukazatelů finanční analýzy použitých v diplomové práci  




(8, str. 33) 
(8, str. 33) 
Vzorec 1: Rentabilita vlastního kapitálu – ROE 
Rentabilita úhrnných vložených prostředků – ROA 
Ukazatel bývá považován za klíčové měřítko rentability, neboť měří produkční sílu 
podniku. Poměřuje EBIT s celkovými aktivy vloženými do podnikání bez ohledu 
na to jakými zdroji jsou tato aktiva financována.(7, str. 278)  
Vzorec 2: Rentabilita úhrnných vložených prostředků – ROA1 
Rentabilita tržeb – ROS 
Ukazatel rentability tržeb bývá někdy označován také jako zisková marže, hodnotí 
úspěšnost podnikání společnosti. Udává, kolik korun zisku připadá na 1 korunu 
tržeb2.(2, str. 96) 
Vzorec 3: Rentabilita tržeb – ROS 
Ziskový účinek finanční páky 
Ziskový účinek finanční páky (je možné se také setkat s názvem multiplikátor vlastního 
kapitálu) lze získat součinem dvou faktorů a to úrokového břemene a finanční páky. 
Udává kolikrát je vložený kapitál vlastníků zvětšen použitím cizího kapitálu 
(např. bankovními úvěry) jako zdroje financování.(2, str. 125) 
  
                                                 
1
 V celé diplomové práci je za EBIT dosazován provozní výsledek hospodaření a to z toho důvodu, že 
hodnoty ukazatelů jsou srovnávány s oborovými hodnotami, které jsou vypočítané na základě materiálů 




 V celé diplomové práci je za tržby dosazována suma tržeb za prodej zboží a tržeb za prodej vlastních 
výrobků a služeb. 
    
    
             
 
(2, str. 96)     
    
     
 
    
   




(8, str. 36) 
(7, str. 293) 
 
                             
   
    
 
             
               
 
Vzorec 4: Ziskový účinek finanční páky 
2.3.1.2 Ukazatele likvidity 
Aby podnik byl solventní, dokázal splatit své závazky v okamžiku jejich splatnosti, 
musí být plně likvidní, to znamená, že musí mít dostatečnou výši peněžních prostředků 
(nebo jiného majetku ve formě, jež se dá rychle směnit v peníze.(7, str. 292) 
Běžná likvidita 
Pro tento ukazatel se také vžil název likvidita III. stupně a vyjadřuje schopnost podniku 
splatit své krátkodobé cizí zdroje3 v případě, že by podnik prodal veškerý svůj oběžný  
majetek.(5, str. 50) Tento ukazatel je citlivý na strukturu zásob a jejich reálné oceňování 
(prodej zásob je zpravidla obtížný a značně ztrátový) a strukturu pohledávek (prodej 
pohledávek není časově náročný, ale je rovněž částečně ztrátový.(3, str. 66) 
Vzorec 5: Běžná likvidita 
Pohotová likvidita  
Pohotová likvidita, nebo také likvidita II. stupně odstraňuje problém u předchozího 
ukazatele – běžné likvidity, a to citlivost na strukturu zásob, kdy se tato položka 
nezapočítává do oběžných aktiv. Vyjadřuje, zda by byl podnik schopen okamžitě splatit 
své krátkodobé cizí zdroje, pokud by prodal veškerý oběžný majetek vyjma zásob. 
Ovšem tento ukazatel pořád zůstává citlivý na strukturu pohledávek.(3, str. 67)  
Vzorec 6: Pohotová likvidita 
                                                 
3
 V celé diplomové práci je za krátkodobé cizí zdroje dosazována suma krátkodobých závazků, 
krátkodobých bankovních úvěrů a krátkodobých finančních výpomocí. 
                   
                    
                      
 
 
(2, str. 125) 
                  
             






                  
                          
                      
  (8, str. 36) 
(2, str. 84) 
Peněžní likvidita 
Peněžní likvidita, rovněž se označuje také jako likvidita I. stupně, představuje nejužší 
vymezení likvidity, kdy tento ukazatel není citlivý na strukturu zásob ani pohledávek 
a do výpočtu vstupují jen ty nejlikvidnější položky z rozvahy.(5, str. 49) 
Vzorec 7: Peněžní likvidita 
2.3.1.3 Ukazatele zadluženosti 
Měří rozsah, v jakém podnik používá k financování dluhy a slouží tedy jako 
identifikátory výše rizika, jenž podnik nese při zvolené finanční struktuře. Určitá míra 
zadluženosti je obvykle pro podnik užitečná, jelikož cizí kapitál je levnější než vlastní 
a to v důsledku působení daňového štítu.(2, str. 83) Ovšem s rostoucí zadlužeností roste 
i finanční riziko vlastníků, jelikož podnik je zatížen splácením úroků a snadno se může 
dostat do nepříznivé finanční situace.(7, str. 284) 
Celková zadluženost 
Celková zadluženost (jinak nazývána také ukazatel věřitelského rizika) vyjadřuje riziko 
investorů. Tento ukazatel by se měl posuzovat jednak v kontextu s rentabilitou podniku, 
ale také se strukturou cizích zdrojů podniku.(5, str. 58) 
Vzorec 8: Celková zadluženost 
Koeficient samofinancování 
Tento ukazatel je doplňkem k předchozímu ukazateli – celkové zadluženosti a vyjadřuje 
finanční nezávislost podniku. Investoři preferují vyšší hodnoty tohoto ukazatele, protože 
čím je hodnota vyšší, tím větší je bezpečnostní polštář proti ztrátám věřitelů v případě 
likvidace.(6, str. 69) 
 
                    
           





(5, str. 59) 
(3, str. 65) 
(2, str. 124) 
Vzorec 9: Koeficient samofinancování 
Dlouhodobé krytí stálých aktiv 
Ukazatel vyjadřuje krytí dlouhodobého majetku dlouhodobým kapitálem (čili vychází 
ze zlatého pravidla financování). Pomocí něho se dá zjistit, jakou strategii  
financování podnik zvolil, zda se jedná o strategii agresivní, neutrální nebo 
o konzervativní.(2, str. 87) 
Vzorec 10: Dlouhodobé krytí stálých aktiv4 
Finanční páka 
Finanční páka udává, kolikrát celkový kapitál převyšuje vlastní kapitál podniku. 
Za určité podmínky – je-li výnosnost vloženého kapitálu vyšší než cena úročených 
cizích zdrojů, lze zapojením cizího kapitálu dosáhnout zhodnocení kapitálu vlastního. 
Pakliže tato podmínka splněna není, pak se výnosnost vlastního kapitálu použitím cizích 
zdrojů snižuje.(2, str. 123)  
Vzorec 11: Finanční páka 
2.3.1.4 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity udávají v jednotkách času, kolikrát se za stanovený časový interval 
obrátí určitý druh majetku, nebo dobu, po kterou je majetek vázán v určité  
formě.(7, str. 281) 
 
                                                 
4
 V celé diplomové práci je za dlouhodobé cizí zdroje dosazována suma dlouhodobých závazků, 
dlouhodobých bankovních úvěrů a rezerv. 
                           
              
             
  
 
              
             
               
  
 
                               
                                      





(8, str. 34) 
(9, str. 43) 
(9, str. 47) 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dní, po něž jsou zásoby vázány v podniku až 
do jejich spotřeby nebo prodeje. Obecně platí, že čím je ukazatel nižší, tím likvidnější 
jsou zásoby, a podnik tak nevynakládá zbytečné náklady na jejich držení.(3, str. 62) 
Vzorec 12: Doba obratu zásob 
Doba inkasa pohledávek  
Doba inkasa pohledávek vyjadřuje průměrnou dobu, po kterou odběratelé dluží podniku 
za prodej na obchodní úvěr až do splacení. Prodej na obchodní úvěr je v dnešní době 
téměř běžný a nevyhnutelný, avšak pro podnik je nákladný, jelikož přichází o úroky 
a navíc postupuje riziko, že odběratel své pohledávky nesplatí.(7, str. 283) 
Vzorec 13: Doba inkasa pohledávek 
Doba úhrady závazků 
Doba úhrady závazků vyjadřuje průměrnou dobu, která uplyne od koupě majetku 
či služeb k zaplacení. Dodavatelský úvěr je pro podnik výhodný, protože po určitou 
dobu zadržuje peněžní prostředky, které využívá k uspokojování vlastních potřeb, aniž 
by za ně zaplatil úroky.(7, str. 283) 
Vzorec 14: Doba úhrady závazků 
2.3.2 Analýza časových řad 
2.3.2.1 Základní pojmy a charakteristiky týkající se časových řad  
Časovou řadu tvoří posloupnost určitého ukazatele, který je jednoznačně uspořádán 
z hlediska času.(10, str. 166) Podle typu ukazatele, jenž se sleduje, lze časové řady 
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klasifikovat na intervalové (hodnoty závisí na délce sledování časového intervalu) 
a okamžikové (hodnoty se vztahují k určitým časovým okamžikům). Rovněž lze 
provést klasifikaci řad podle délky intervalu sledování hodnot.(11, str. 115) 
Dlouhodobé časové řady sledují hodnoty v ročních periodách i delších. Krátkodobé 
časové řady zaznamenávají údaje v periodách kratší než rok – čtvrtletí, měsíc 
a podobně.(10, str. 166) 
Mezi elementární charakteristiky časových řad, které popisující základní vlastnosti, 
patří: chronologický průměr (průměr okamžikové řady), aritmetický průměr (průměr 
pro intervalové řady(11, str. 117), diference různého řádu, tempo růstu a průměrné 
tempo růstu.(10, str. 167) 
2.3.2.2 Trendové křivky 
Dlouhodobá tendence ve vývoji hodnot analyzovaného ukazatele se nazývá  
trend. Trend může mít různý charakter – rostoucí, klesající, strmý či v průběhu času 
může kolísat kolem určité úrovně, atd.(12, str. 95) 
Nejběžnější způsob, jak popsat trend časové řady, je její vyrovnání (vyhlazení) 
matematickou funkcí. Díky tomu je možné získat souhrnnou informaci o charakteru 
hlavní tendence vývoje ukazatele v čase a navíc lze prognózovat (extrapolovat) i další 
vývoj trendu v budoucnu, ovšem za podmínky, že se charakter trendu nezmění. Mezi 
nejznámější trendové funkce popisující časové řady patří: polynomiální trend (lineární 
trend, parabolický trend, atd.), exponenciální trend, logistický trend, Gompertzova 
křivka a modifikovaná exponenciála.(12, str. 98) 
Nejpoužívanější metodou pro odhady parametrů trendových funkcí je metoda 
nejmenších čtverců. Lze ji použít, pokud zvolená trendová funkce je lineární 
v parametrech. Mezi její přednosti patří to, že minimalizuje rozptyl reziduální složky 
a navazuje na některá kritéria výběru vhodného trendu, jež jsou založena na součtu 
čtverců reziduí.(13, str. 257)  
To, jak zvolená trendová funkce co nejlépe vystihuje vývoj analyzované časové řady, 
je možné posoudit pomocí různých kritérií, například podle indexu determinace, 
Theilovým koeficientem nesouladu, M. S. E., atd.(12, str. 121) 
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2.3.2.3 Korelace mezi časovými radami  
Korelační analýza dává odpovědi na otázky, zda mezi dvěma či více proměnnými 
existují lineární závislosti.(10, str. 150) Před číselným zpracováním datového souboru 
je vhodné data v něm graficky znázornit pomocí tzv. korelačního diagramu, který 
indikuje vlastnosti dat – dokáže odhalit linearitu/nelinearitu vztahu proměnných    a   , 
přítomnost odlehlých hodnot atd.(11, str. 54) Charakteristiky, které popisují vzájemnou 
lineární vazbu mezi proměnnými    a   , jsou výběrová kovariance (udává, zda jsou 
proměnné    a    korelované či nekorelované) a výběrový koeficient korelace 
(pomocí něhož se určuje velikost (těsnost) lineární vazby).(11, str. 57) 
Před použitím těchto charakteristik je nutné provést kvalitativní rozbor 
analyzovaného datového souboru, neboť nemá smysl měřit lineární závislost tam, kde 
logicky nemůže existovat.(11, str. 55) Rovněž nemá smysl měřit korelaci tam, kde 
korelace způsobena formálními vztahy mezi proměnnými, nehomogenitou datového 
souboru (když základní soubor obsahuje podsoubory, pro něž se střední hodnoty obou 
proměnných liší), nebo společnou příčinou (těmto korelacím se říká zdánlivé, protože 
mezi proměnnými je nalezena závislost, která však neexistuje – proměnné jsou 
prakticky nezávislé, a jsou způsobené časovým faktorem nebo faktorem 
modernizace.(11, str. 56) 
2.3.3 Faktorová analýza 
Faktorová analýza, nebo také analýza příčin změn, dynamicky rozkládá 
syntetického ukazatele v čase na dílčí analytické ukazatele a sleduje intenzitu vlivu 
těchto dílčích ukazatelů (faktorů) na jeho změnu.(3, str. 97)  
Funkci změny5 vrcholového ukazatele lze v pyramidovém rozkladu popsat třemi typy 
vazeb:  
a) aditivními (sčítáním nebo odčítáním), 
b) multiplikativními (násobením nebo dělením), 
c) kombinovanými (multiplikativními i aditivními vazbami.(3, str. 97) 
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V tomto případě je vliv dílčích ukazatelů na vrcholový ukazatel dán absolutními 
rozdíly.(3, str. 97) 
Ad b) 
Nachází se mezi ukazateli vztah multiplikativní, tak v případě této vazby na změnu 
vrcholového ukazatele nepůsobí pouze každý dílčí ukazatel zvlášť, ale jistá část změny 
je vyvolána i společným působením dílčích ukazatelů, proto se vliv na změnu počítá 
speciálními metodami.(3, str. 98) Mezi nejznámější patří: 
 postupná metoda. 
Lze ji použít pouze tehdy, existuje-li mezi ukazateli součin. Je jednoduchá, leč její 
výsledek je ovlivněn pořadím činitelů.(3, str. 98) 
 Logaritmická metoda. 
Je považována za nejpřesnější, avšak má určitá omezení.(8, str. 58) Metodu lze sice 
použít, i když se mezi ukazateli  vyskytuje podíl, ale pouze v případě, že ukazatel 
nabývá pouze kladných hodnot, větších než nula.(3, str. 99) 
 Funkcionální metoda  
Tuto metodu, lze rovněž použít v obou případech a to, když mezi ukazateli existuje 
součin i podíl. Není citlivá na záporná čísla ani na pořadí činitelů.(3, str. 101) 
Ad c) 
Vyskytnou-li se v rozkladu kombinované vazby, je třeba změnu vrcholového ukazatele 
rozkládat postupně, podle tvaru funkce.(3, str. 103)  
Diplomová práce se bude zabývat rozkladem vrcholového ukazatele ROE, a to z toho 
důvodu, že právě tento ukazatel hodnotí pro vlastníka jeden z nejdůležitějších faktorů 
a to, jaká je výnosnost kapitálu, který do podniku vložili vlastníci. Tedy kolik korun 
zisku jim ročně vynese jedna koruna jimi investovaného kapitálu do podniku. 
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2. úroveň rozkladu 

















Ukazatel ROE lze rozložit na součin poměrových ukazatelů z různých oblastí finanční 
analýzy (například z oblasti zadluženosti, rentability atd.). Pro tuto práci byla vybrána 








První úroveň rozkladu ukazatele ROE obsahuje tři faktory, které mají významný vliv na 
jeho změnu:  
a) Daňové břemeno 
Růst ukazatele – daňové břemeno, které vyjadřuje, jaká část zisku před zdaněním 
zůstane společnosti po splnění daňové povinnosti, má na rentabilitu vlastního 
kapitálu pozitivní vliv.(14, str. 13) 
 
Ukazatel 
 = výpočet ukazatele 
 
rok 1 rok 0 
  
Diference index 
rok 1 - rok 0  rok 1 / rok 0 
Dílčí vliv na diferenci 
vrcholového ukazatele. 
Hodnota ukazatele 
v roce 0. 
 
Hodnota ukazatele 
v roce 1. 
 
Obrázek 5: Struktura zápisu faktorové analýzy  
(Upraveno podle: (8, str. 60)) 
Obrázek 4: Graficky vyjádřený rozklad vrcholového ukazatele ROE 
(Upraveno podle: (8, str. 57)) 
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b) Ziskový účinek finanční páky 
Prostřednictvím ziskového účinku finanční páky je zachycen protichůdný vztah mezi 
ukazatelem úrokového břemena (udává, kolik zisku před daní a úroky zůstane 
podniku po zaplacení úroků) a ukazatelem finanční páky (sleduje využití úročených 
cizích zdrojů).(14, str. 13)  
Jestliže je ziskový účinek finanční páky větší než jedna, zvyšování podílu cizího 
kapitálu ve finanční struktuře má pozitivní vliv na rentabilitu vlastního kapitálu. 
V opačném případě, je-li ziskový účinek finanční páky menší než jedna, stupeň 
zadlužení při úroku, jež je splácen, má na rentabilitu vlastního kapitálu negativní 
vliv.(14, str. 13) 
c) Rentabilita aktiv 
Rentabilita aktiv vyjadřuje společný účinek dvou poměrových ukazatelů, kteří mají 
tendenci k inverznímu vztahu, a to rentability tržeb (hodnotí úspěšnost podnikání 
společnosti) a obratu aktiv (posuzuje efektivní využívání majetku, se kterým podnik 
hospodaří.(15, str. 21)  
Čím vyšší je hodnota rentability aktiv, tím větší je pozitivní dopad na rentabilitu 





3 Analýza současné situace společnosti FERSTO, s.r.o. 
Společnost FERSTO, s.r.o. byla založena v roce 2003 panem Egonem Slatinou. Sídlo 
společnosti, jež má právní formu společnosti s ručením omezeným, se nachází v Brně. 
V roce 2012 do podniku přistoupil další společník pan Tomáš Slatina, který zde zastává 
funkci jednatele společnosti společně s původním majitelem. V témže roce také došlo 
ke snížení základního kapitálu z 1 031 000 Kč na 200 000 Kč. Hlavním předmětem 
podnikání společnosti je truhlářství.(16)  
3.1 Charakteristika odvětví a oboru podnikání společnosti  
Společnost FERSTO, s.r.o. je zařazena podle klasifikace ekonomických činností  
CZ-NACE
6
 do sekce C – Zpracovatelského průmyslu (obsahuje mechanickou, 
fyzikální a chemickou přeměnu materiálu nebo komponentů (produkty zemědělství, 
lesnictví, rybolovu a akvakultury, těžby a jiné produkty zpracovatelských činností) 
na nové výrobky, které jsou určené buď k užívání či spotřebě anebo k dalšímu 
zpracování). Následně je zařazena do oddílu 31 – Výroba nábytku (zahrnuje výrobu 
nábytku a příbuzných výrobků z jakéhokoliv materiálu s výjimkou kamene, betonu 
a keramiky, kde důležitým aspektem je design nábytku na základě funkčních 
a estetických požadavků). Dále do skupiny 31.0 – Výroba nábytku, která se zabývá 
výrobu jakéhokoliv nábytku z různých materiálů s výjimkou kamene, betonu 
a keramiky pro nejrůznější účely.(17) 
                                                 
6
 Do roku 2007 byla používána odvětvová klasifikace ekonomických činností (OKEČ). Klasifikace 
ekonomických činností (CZ-NACE) platí od roku 2008.(18) 
C - Zpracovatelský průmysl 
31 Výroba nábytku 
31.0 Výroba nábytku  
Obrázek 6: Grafické znázornění klasifikace ekonomických činností společnosti Fersto, s.r.o.  




Podnik se zabývá jak sériovou tak i zakázkovou výrobou nábytku (jako je výroba 
postelí, stolů, nábytku do předsíní, obývacích pokojů, dětských pokojů, kuchyní apod.) 
a jeho montáží.(19) Kromě výroby běžného interiérového vybavení do domácnosti 
společnost nabízí i zhotovení složitějších kusů nábytků jako je například: na míru 
vyrobený recepční pult, vestavěné skříně, nábytek do prodejen, hotelů, kanceláří, aul 
atd.(20) K doprovodným službám, jež podnik poskytuje, patří: vytvoření grafického 
návrhu zamýšleného projektu v 3D(21), nalakování určitého druhu materiálu, frézování 
na CNC stroji, lepení hran a řezání plošných materiálů.(22) 


















Obrázek 8: Vybavení prodejen 
(Zdroj: (20)) 
Obrázek 9: Vybavení kanceláří 
(Zdroj: (20)) 
 




3.2 Obchodní partneři 
Společnost nabízí své služby a výrobky jak široké veřejnosti (zakázková výroba), tak 
i dalším podnikům, jimž dodává sériově vyrobený nábytek. K nejvýznamnějším 
zákazníkům společnosti patří A.M.O.S. DESIGN s.r.o., FAnn Retail, a.s. nebo 
TOKA s.r.o.(23) 
Společnost FERSTO, s.r.o. má širokou základnu dodavatelů, z nichž největším 
dodavatelem je Kili, s.r.o. Při volbě dodavatele společnost preferuje ty, kteří nabízí 
kvalitní a spolehlivé dodávky. Dalším významným kritériem je cena za dodávky 
a možnost navázat dlouholetou spolupráci.(23) 
3.3 Organizační struktura společnosti 
V současné době společnost zaměstnává 18 pracovníků. Do roku 2012 nebyla řídící 
linie společnosti strukturovaná. S příchodem nového jednatele však již byla vytvořena 
organizační struktura (viz Obrázek 10), kterou lze zařadit do kategorie funkcionálních 
organizačních struktur, neboť zaměstnanci jsou začleněny do jednotlivých pracovních 
skupin na základě své pracovní náplně. Valná hromada společnosti je tvořena dvěma 
společníky – panem Egonem Slatinou (80% obchodní podíl) a panem Tomášem 
Slatinou (20% obchodní podíl). Na rozhodování o všech zásadních otázkách týkajících 
se provozu společnosti se podílí společníci v poměru svých obchodních podílů. Rovněž 
oba společníci zastávají funkci jednatelů a tvoří tak i statutární orgán společnosti.(23)  




3.4 Finanční analýza společnosti 
Finanční analýza společnosti FERSTO, s.r.o. byla prováděna na základě precizně 
zpracovaných účetních výkazů7 a doplněna o interní informace společnosti.   
Oborové hodnoty jednotlivých finančních ukazatelů byly spočítány na základě 
podkladů8 vystavených na stránkách Ministerstva průmyslu a obchodu pro období  
2006 – 20119.  
Aby nedocházelo ke zkreslení hodnocení podniku vlivem mimořádných událostí (řádek 
č. 53 – 58 ve výkazu zisku a ztráty) v časové rovině, nebyly brány v potaz při hodnocení 
společnosti.  
Při volbě trendové funkce, byla posuzována přilnavost zvolené funkce k vývoji časové 
řady sledovaného ukazatele, pomocí těchto kritérií: M. S. E., indexu determinace 
a věcné úvahy o reálnosti výsledku předpovědi, neboť některé ukazatelé mohou nabývat 
jen určitých hodnot. Při korelaci časových řad10 se vycházelo z předpokladu, že by mezi 
vývojem jednotlivých ukazatelů společnosti FERSTO, s.r.o. a oboru mohla existovat11 
vzájemná lineární závislost. 
3.4.1 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů je zaměřena v souladu s teoretickými východisky 
na oblast rentability, likvidity, zadluženosti a aktivity. 
3.4.1.1 Analýza ukazatelů rentability 
Hodnoty vybraných ukazatelů z oblasti rentability za sledované období jak pro podnik 
FERSTO, s.r.o. tak i pro oborové prostředí jsou uvedeny v následující tabulce. 
                                                 
7
 Účetní výkazy jsou uvedeny v Příloze 1. 
8
 Kompletní poklady lze najít na stránkách Ministerstva průmyslu a obchodu.(24) V Příloze 2 jsou 
uvedeny pouze položky z účetních výkazů potřebné k výpočtu vybraných ukazatelů za oborové prostředí. 
9
 Pro rok 2012 ještě nebyly zveřejněny informace potřebné k výpočtu oborových hodnot. 
10
 U všech sledovaných časových řad byla potvrzena normalita dat pomocí R, což je jazyk a prostředí pro 
statistické výpočty, proto lze korelaci zjišťovat přímo na hodnotách časové řady. 
11
 Výsledky korelace časových řad mezi vývojem jednotlivých ukazatelů společnosti a oboru jsou 
interpretovány v případě, že je nalezena významnější vzájemná závislost. 
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Tabulka 1: Přehled ukazatelů rentability společnosti a oborového prostředí 
(Zdroj:vlastní zpracování) 
Ukazatele rentability  
Ukazatele rentability společnosti FERSTO, s.r.o. 
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
ROE [v %] 14,50 57,37 - 0,77 1,51 22,35 3,26 15,01 
ROS [v %] 3,13 10,76 0,63 0,46 - 5,45 1,38 2,75 
ROA [v %] 4,91 21,38 1,48 0,75 - 11,49 4,33 5,89 
Ziskový účinek finanční 
páky [v abs. hodn.] 3,38 3,42 1,13 1,87 - 2,49 1,25 2,62 
Ukazatele rentability oborového prostředí 
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011   
ROE [v %] 27,32 - - 3,91 - 8,11   
ROS [v %] 10,83 0,64 - 3,84 3,54 4,29   
ROA [v %] 16,38 0,84 - 4,21 3,21 4,08   
Ziskový účinek finanční 
páky [v abs. hodn.] 2,24 - - 1,20 1,66 1,43   
Rentabilita vlastního kapitálu  
Tabulka 2: Vývoj ukazatele rentability vlastního kapitálu v jednotlivých letech [v %] 
(Zdroj:vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele rentability vlastního kapitálu v jednotlivých letech [v %]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
ROE 14,50 57,37 - 0,77 1,51 22,35 3,26 15,01 
Rentabilita vlastního kapitálu společnosti ve zkoumaném období vykazovala značně 
kolísavý průběh. Přičemž velmi vysoké hodnoty dosáhla v roce 2007, kdy ročně 
vlastník kapitálu z jedné koruny získal 0,57 korun čistého zisku. Tento prudký nárůst 
ukazatele byl způsobem mimo jiné snížením nákladů na služby, které se týkaly 
zajišťování zakázek subdodavatelským způsobem, o dvě třetiny (více viz kapitola 
3.4.2.1). V roce 2008 společnost FERSTO, s.r.o. vykázala ztrátu a to ve výši 13 tisíc 
korun. Od roku 2009 až do roku 2011 zaznamenala rentabilita vlastního kapitálu 
pozitivně rostoucí tendenci, příčiny růstu ukazatele ROE v těchto letech jsou blíže 
popsány v kapitolách 3.4.2.3, 3.4.2.4, 3.4.2.5. V posledním sledovaném roce klesla 
rentabilita vlastního kapitálu z hodnoty 22,35 % až na hodnotu 3,26 %. Tento pokles byl 
zapříčiněn výrazným snížením provozního výsledku hospodaření, v důsledku mírného 
zvýšení téměř všech provozních nákladů při současné stagnaci tržeb společnosti (více 
viz kapitola 3.4.2.6). 
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Graf 1: Srovnání vývoje rentability vlastního kapitálu společnosti s oborem a predikce 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
ROE a jeho predikce. Na základě výsledků v příloze bylo zjištěno, že vývoj ROE 
nevykazuje žádný trend. Kolísá kolem konstanty, a proto k proložení hodnot ukazatele 
společnosti byla vybrána průměrná hodnota. Prognóza ukazatele ROE na rok 2013 
je tedy rovna průměrné hodnotě časové řady a to 15,01 %.  
Vývoj ukazatele ROE v oborovém prostředí vykazuje rovněž jako u společnosti 
kolísavý průběh. Lze z toho usuzovat, že se jedná o velmi dynamické prostředí, na které 
působí mnoho faktorů jako je např. tlak konkurence ze zahraničí, modernizační procesy 
(inovace) anebo také v posledních letech pokles prodeje nábytku v důsledku 
ekonomické krize.  
Rentabilita tržeb 
Tabulka 3: Vývoj ukazatele rentability tržeb v jednotlivých letech [v %] 
(Zdroj:vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele rentability tržeb v jednotlivých letech [v %]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
ROS 3,13 10,76 0,63 0,46 - 5,45 1,38 2,75 
Rentabilita tržeb určuje celkovou marži společnosti FERSTO, s.r.o., potom co se zváží 










2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
ROE Oborová hodnota ROE 
Proložení průměrnou hodnotou Predikce 
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V roce 2007 byla hodnota rentability tržeb nejvyšší – na jednu korunu tržeb 
připadlo 0,10 Kč provozního zisku. Důvodem náhlého zvýšení ukazatele ROS ukazatele 
bylo snížení nákladů na služby (týkaly se zajišťování zakázek subdodavatelským 
způsobem), které, i přestože poklesly tržby prodej za vlastních výrobků a služeb, 
výrazně navýšily provozní výsledek hospodaření.  Od té doby hodnota rentability tržeb 
klesala a to až do roku 2009. V roce 2010 společnost vykázala záporný provozní 
výsledek hospodaření ve výši 352 tisíc korun, jelikož výnosy z provozní činnosti 
nedokázaly pokrýt provozní náklady. V roce 2011 byl opět zaznamenán růst ukazatele 
a to v důsledku mírného růstu tržeb společnosti při současné stagnaci provozních 
nákladů. V posledním roce analyzovaného období ukazatel ROS znovu klesl, jelikož 
tržby zůstaly na stejné úrovni jako v předchozím roce, avšak téměř všechny provozní 
náklady vzrostly.  
 
 
V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
ROS a jeho predikce. Stejně jako předchozí ukazatel ROE společnosti FERSTO, s.r.o. 
ani u tohoto ukazatele – rentability tržeb nelze vysledovat žádný trend a tak vyrovnání 
hodnot bylo provedeno pomocí průměrné hodnoty. Přepokládaná hodnota ukazatele 










2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
ROS Oborová hodnota ROS 
Proložení průměrnou hodnotou Predikce 
Graf 2: Srovnání vývoje rentability tržeb společnosti s oborem a predikce 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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Vývoj ukazatele ROS pro oborové prostředí vykazuje v porovnání s vývojem ukazatele 
společnosti FERSTO, s.r.o. značně stabilnější tendenci vývoje (od začátku sledovaného 
období do roku 2008 vykazuje vývoj ukazatele klesající trend, od roku 2008 je pak 
patrný růstový trend).  
Rentabilita aktiv  
Tabulka 4: Vývoj ukazatele rentability aktiv v jednotlivých letech [v %] 
(Zdroj:vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele rentability aktiv v jednotlivých letech [v %]  
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Predikce 
ROA 4,91 21,38 1,48 0,75 - 11,49 4,33 5,89 
Rentabilita aktiv má velmi podobný vývoj jako předchozí ukazatel ROS a to z toho 
důvodu, že oba ukazatele mají stejný čitatel – provozní výsledek hospodaření. 
Maximální hodnoty rentabilita aktiv dosáhla v roce 2007 a činila 21,38 %. Což 
znamená, že v tomto roce míra zhodnocení koruny, bez ohledu na to z jakého zdroje 
byla do podnikání vložena, byla nejvyšší. Pak následoval pokles a to až do roku 2010, 
kdy provozní výsledek hospodaření dosáhl záporných hodnot a to ve výši 352 tisíc 
korun. V závěru sledovaného období hodnota ukazatele kolísala. Příčiny změn ukazatele 
ROA jsou detailněji popsány v kapitole 3.4.2. 
Graf 3: Srovnání vývoje rentability aktiv společnosti s oborem a predikce  
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Proložení průměrnou hodnotou Predikce 
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V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
ROA a jeho predikce. Z provedených výpočtů vyplývá, že vývoj hodnot ROA 
společnosti nevykazuje žádný trend, pouze kolísá kolem konstanty – průměrné hodnoty. 
Proto pro vyrovnání hodnot společnosti byla použita právě průměrná hodnota. A tedy 
v roce 2013 lze očekávat, že hodnota rentability aktiv bude činit 5,89 %.   
Stejně jak časová řada vývoje ukazatele ROA společnosti i tady časová řady vývoje 
ukazatele ROA v oborovém prostředí kopíruje vývoj oborových hodnot ROS.  
Ziskový účinek finanční páky12 
Tabulka 5: Vývoj ukazatele ziskového účinku finanční páky v jednotlivých letech [v abs. hodn.] 
(Zdroj:vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele ziskového účinku finanční páky v jednotlivých letech [v abs. hodn.] 
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Predikce 
Ziskový účinek 
finanční páky 
3,83 3,42 1,13 1,87 - 2,49 1,25 2,62 
Ukazatel ziskového účinku finanční páky od počátku sledovaného období klesal až do 
roku 2008, což znamenalo, že s postupem času se snižovala ziskovost vlastního kapitálu 
za současného využívání cizích zdrojů. Důvodem byla klesající tendence jednoho 
z faktorů ziskového účinku finanční páky – ukazatele finanční páky13. Ze začátku 
sledovaného období byla totiž společnost vysoce zadlužená – cizí zdroje tvořili 93 % 
její finanční struktury. A tak tedy společnost v letech 2006, 2007 a 2008 průběžně 
snižovala cizí zdroje financování a nahrazovala je vlastním kapitálem. Ke konci roku 
2008 a především v roce 2009 na společnost začala působit finanční krize a postupně se 
začaly navyšovat krátkodobé závazky, což se promítlo do růstu finanční páky 
a následně do ziskového účinku finanční páky, který vzrostl a pozitivně ovlivnil 
rentabilitu vlastního kapitálu. V roce 2010 společnost vykázala záporný provozní 
výsledek hospodaření ve výši 352 tisíc korun. V následujících dvou letech pak hodnota 
ziskového účinku finanční páky kolísala.   
                                                 
12
 Do komentářů ukazatele ziskového účinku finanční páky, je zahrnutá i interpretace ukazatele finanční 
páky, neboť je součástí jeho výpočtu. 
13
 Hodnoty ukazatele finanční páky společnosti FERSTO, s.r.o. a oborového prostředí jsou uvedeny 
v Příloze 3. 
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Graf 4:Srovnání vývoje ziskového účinku finanční páky společnosti s oborem a predikce  
(Zdroj: vlastní zpracování) 
 V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
ziskového účinku finanční páky společnosti FERSTO,s.r.o. a jeho predikce. Nejlepšího 
výsledku při vyrovnání hodnot ziskového účinku finanční páky bylo dosaženo za 
pomoci parabolického trendu, který vysvětluje 57 % rozptylu hodnot. Pokud byla 
trendová funkce správně zvolená a stávající podmínky zůstanou zachovány lze v roce 
2013 očekávat, že hodnota ziskového účinku finanční páky bude 2,62. 
Vývoj oborové hodnoty ziskového účinku finanční páky vykazuje kolísavý průběh na 
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3.4.1.2 Analýza ukazatelů likvidity 
Hodnoty vybraných ukazatelů z oblasti likvidity za sledované období jak pro podnik 
FERSTO, s.r.o. tak i pro oborové prostředí jsou uvedeny v následující tabulce. 
Tabulka 6: Přehled ukazatelů likvidity společnosti a oborového prostředí [v abs. hodn.] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Struktura oběžného majetku společnosti FERSTO, s.r.o. je tvořena z převážné části  
(v průměru 72 %) krátkodobými pohledávkami (dlouhodobé pohledávky společnost 
v analyzovaném období neměla). Krátkodobý finanční majetek společnosti představuje 
v průměru 19 % oběžného majetku. Podíl zásob společnosti na oběžném majetku 
je nejmenší (v průměru se jedná o 9 %) viz Graf 5. 
 
Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity společnosti FERSTO, s.r.o. 
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Běžná likvidita 1,47 1,65 2,56 4,09 1,23 1,15 1,02 1,99 
Pohotová likvidita 1,38 1,37 2,50 3,84 1,21 1,11 0,76 1,85 
Peněžní likvidita 0,002 0,20 0,63 1,05 0,17 0,18 0,41 0,41 
Ukazatele likvidity oborového prostředí 
 2006 2007 2008 2009 2010 2011   
Běžná likvidita 2,19 1,47 2,03 1,81 1,75 1,99   
Pohotová likvidita 1,55 0,75 1,24 1,07 1,05 1,21   
Peněžní likvidita 0,46 0,06 0,17 0,14 0,20 0,26   
Graf 5: Struktura oběžného majetku  
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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Graf 6: Srovnání vývoje běžné likvidity společnosti s oborem a predikce 











2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Běžná likvidita Oborová hodnota běžné likvidity 
Proložení průměrnou hodnotou Predikce 
Běžná likvidita 
Tabulka 7: Vývoj ukazatele běžné likvidity v jednotlivých letech [v abs. hodn.] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele běžné likvidity v jednotlivých letech [v abs. hodn.]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Běžná likvidita 1,47 1,65 2,56 4,09 1,23 1,15 1,02 1,99 
 
Ukazatel běžné likvidity udává, kolikrát by podnik FERSTO,s.r.o. byl schopen splatit 
své krátkodobé cizí zdroje v případě, že by prodal veškerý svůj oběžný majetek. 
Je citlivý na strukturu zásob a pohledávek – ty představují značnou část oběžného 
majetku společnosti (viz Graf 5). Od začátku sledovaného období hodnota běžné 
likvidity rostla a to až do roku 2009 – v tomto roce byl ukazatel běžné likvidity 
společnosti nejvyšší. Příčinou vysoké hodnoty byla pokračující finanční krize v České 
republice, jejíž nástup společnost zaznamenala již na konci roku 2008. V roce 2010 
se ukazatel běžné likvidity klesl na hodnotu 1,23 (přičemž ale výrazně vzrostly jak 
krátkodobé pohledávky tak i krátkodobé závazky z obchodních vztahů – opět v reakci 








Grafické vyjádření běžné 
likvidity 




Obecně platí, že čím je ukazatel vyšší, tím je vyšší i jistota, že podnik dostojí svým 
závazkům. Avšak je-li hodnota likvidity z dlouhodobého hlediska příliš vysoká, 
je to signál neefektivního užívání aktiv společnosti. Proto by se hodnota běžné likvidity 
z teoretického hlediska měla pohybovat v určitém rozmezí tak, aby podnik měl 
vytvořený určitý finanční polštář, který by kryl ztráty ze znehodnocení nepeněžních 
oběžných aktiv, ale přitom nebyl zbytečně velký. V tomto případě by se hodnota běžné 
likvidity společnosti měla ideálně pohybovat v takovém rozmezí, jaké je typické pro její 
oborové prostředí, tedy mezi hodnotami14 od 1,62 do 2,13. 
V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
běžné likvidity a jeho predikce. Grafické upořádání hodnot běžné likvidity společnosti 
naznačuje, že by hodnoty mohly být vyrovnány pomocí parabolického trendu, avšak 
tato možnost byla na základě logické úvahy zamítnuta (ukazatel může nabývat pouze 
kladných hodnot). Proto k proložení hodnot běžné likvidity společnosti byla použita 
průměrná hodnota. Hodnota běžné likvidity v roce 2013 by měla činit přibližně 1,99.  
Pohotová likvidita 
Tabulka 8: Vývoj ukazatele pohotové likvidity v jednotlivých letech [v abs. hodn.] 
(Zdroj:vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele pohotové likvidity v jednotlivých letech [v abs. hodn.]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Predikce 
Pohotová likvidita 1,38 1,37 2,50 3,84 1,21 1,11 0,76 1,85 
 
Vývoj pohotové likvidy velmi těsně kopíruje vývoj likvidity běžné a to z toho důvodu, 
že po vyloučení zásob z čitatele ukazatele, kterých společnost nemá příliš – tedy 
zbytečně se nepředzásobuje, zůstala většina finančních prostředků uložena v méně 
likvidní formě aktiv – v krátkodobých pohledávkách společnosti. Z čehož lze usuzovat, 
že podnik dokáže efektivně řídit své zásoby. 
                                                 
14
 Hodnoty oborového prostředí byly určeny pomocí statistických metod intervalem (výběrový  
průměr + výběrová směrodatná odchylka, výběrový průměr - výběrová směrodatná odchylka). Tento 
způsob, lze použít v případě, že je prokázáno, že vývoj ukazatele běžné likvidity oboru nevykazuje žádný 
trend. To bylo ověřeno na základě proložení hodnot běžné likvidity oboru lineárním trendem, z jehož 
lineární trendové funkce byl pak koeficient b2 testován, zda jeho hodnota se významně liší od nuly. Tento 
test statistické významnosti rozdílu koeficientu b2 od nuly vyšel ve prospěch nulové hypotézy (rozdíl není 
statisticky významný). Výpočet je uveden v Příloze 4. 
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V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
pohotové likvidity a jeho predikce. Obdobně jako u běžné likvidity i zde grafické 
upořádání hodnot pohotové likvidity společnosti naznačuje, že by hodnoty mohly být 
vyrovnány pomocí parabolického trendu, avšak tato možnost byla zamítnuta ze stejného 
důvodu jako v předchozím případě. Proto i zde je použitá k proložení hodnot průměrná 
hodnota, na jejímž základě je možné odhadovat prognózu vývoje ukazatele. Pro rok 






Hodnoty pohotové likvidity se v oborovém prostředí se pohybují v rozmezí15  
od 0,88 do 1,41. Z hodnot oboru je patrné, že podniky v něm si udržují větší velikost 
zásob než analyzovaná společnost.  
 
                                                 
15
 Hodnoty oborového prostředí byly určeny stejným postupem výpočtu jako oborové hodnoty běžné 
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Pohotová likvidita Oborová hodnota pohotové likvidity 







Krátkodobé cizí zdroje 
Oběžná aktiva - zásoby 
Graf 7: Srovnání vývoje pohotové likvidity společnosti s oborem a predikce 




Tabulka 9: Vývoj ukazatele peněžní likvidity v jednotlivých letech [v abs. hodn.] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele peněžní likvidity v jednotlivých letech [v abs. hodn.]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Peněžní likvidita 0,002 0,20 0,63 1,05 0,17 0,18 0,41 0,41 
Peněžní likvidita informuje o tom, zda je společnost FERSTO, s.r.o. schopna ihned 
splatit své závazky. V prvním sledovaném roce byla hodnota peněžní likvidy nejnižší 
za celé sledované období. Příčinou bylo velké množství krátkodobých závazků 
především z obchodních vztahů ve spolupůsobení s velmi nízkým krátkodobým 
finančním majetkem. Naopak nejvyšší peněžní likvidity bylo dosaženo v roce 2009. 
V tomto roce totiž krátkodobý finanční majetek dosahoval nejvyšších hodnot a to z toho 
důvodu, že se zde nakumulovaly peníze za účelem splácení závazků společníkovi a ještě 
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Peněžní likvidita Oborová hodnota peněžní likvidity 







Krátkodobé cizí zdroje 
Krátkodobý finanční majetek 
Graf 8: Srovnání vývoje peněžní likvidity společnosti s oborem a predikce 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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Podle oborových hodnot16 by se peněžní likvidita podniku měla pohybovat v rozmezí 
od 0,08 do 0,35. 
V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
peněžní likvidity jeho predikce a rovněž korelace těchto hodnot s oborovým prostředím. 
Obdobně jako u předchozích typů likvidit na základě propočtů a věcných úvah byly 
hodnoty společnosti proloženy průměrnou hodnotou. Prognóza ukazatele peněžní 
likvidity společnosti FERSTO, s.r.o. pro rok 2013 odpovídá hodnotě 0,41. 
Z výběrového koeficientu korelace vyplývá, že mezi vývojem hodnot společnosti 
a vývojem hodnot v oborovém prostřední existuje průměrná nepřímá lineární závislost 
(         ). Znamená to že, v případě zvýšení ukazatele peněžní likvidity v odvětví 
lze očekávat snížení ukazatele peněžní likvidity společnosti FERSTO, s.r.o. a naopak.  
3.4.1.3 Analýza ukazatelů zadluženosti 
Hodnoty vybraných ukazatelů z oblasti zadluženosti za sledované období jak pro podnik 
FERSTO, s.r.o. tak i pro oborové prostředí jsou uvedeny v následující tabulce. 
Tabulka 10: Přehled ukazatelů zadluženosti společnosti a oborového prostředí 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Finanční struktura podniku FERSTO,s.r.o. je znázorněna v Grafu 9 a na první pohled je 
patrné, že společnost využívá k financování svých aktivit převážně cizí kapitál. 
                                                 
16
 Hodnoty byly určeny stejným způsobem jako oborové hodnoty u předchozích likvidit (viz Příloha 4).  
Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti společnosti FERSTO, s.r.o. 
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Celková zadluženost [v %] 92,56 72,77 70,72 71,97 80,18 66,66 67,49 71,96 
Koeficient 
samofinancování [v %] 
7,44 27,23 29,11 28,03 19,82 33,34 30,48 25,11 
Dlouhodobé krytí stálých 
aktiv [v abs. hodn.] 
1,64 1,44 1,57 1,85 1,28 1,14 1,12 1,44 
Ukazatele zadluženosti oborového prostředí 
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011   
Celková zadluženost [v %] 52,42 55,13 42,19 35,30 35,39 33,17   
Koeficient 
samofinancování [v %] 
44,62 44,62 57,09 64,50 64,50 66,65   
Dlouhodobé krytí stálých 
aktiv [v abs. hodn.] 









2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Dlouhodobé závazky Krátkodobé závazky Bankovní úvěry a výpomoci 
Graf 9: Finanční struktura společnosti FERSTO, s.r.o.  









Struktura cizího kapitálu je znázorněna v Grafu 10. Nejvyšší podíl zde zaujímá 
kategorie dlouhodobých závazků (v průměru 50 %) – jedná se především o závazky 
za společníkem, který společnosti vypomáhá s překlenutím nedostatku peněžních 
prostředků, díky čemuž je zajištěna plynulá výrobní činnost podniku. Nejmenší podíl 
patří bankovním úvěrům a výpomocím (v průměru 16 %). Zbytek tvoří krátkodobé 










2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Vlastní kapitál Cizí zdroje 
Graf 10: Struktura cizích zdrojů společnosti FERSTO, s.r.o. 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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Celková zadluženost, koeficient samofinancování 
Tabulka 11: Vývoj ukazatele celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování [v %] 
(zdroj: vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele celkové zadluženosti a koeficientu samofinancování [v %]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Celková 
zadluženost 
92,56 72,77 70,72 71,97 80,18 66,66 67,49 71,96 
Koeficient 
samofinancování 
7,44 27,23 29,11 28,03 19,82 33,34 30,48 25,11 
 
V roce 2006 byla společnost FERSTO, s.r.o. vysoce zadlužená (cizí zdroje 
tvořily 92,56 % její finanční struktury), toto zadlužení způsobily především závazky 
společnosti, a to jak dlouhodobé tak i krátkodobé – zde se jednalo zejména o závazky 
z obchodních vztahů a závazky ke společníkovi. Ten v daném roce půjčil společnosti 
peníze na financování výrobní činnosti podniku, neboť odběratelé své závazky neplatili 
ve stanovených termínech a společnosti tak chyběly finanční prostředky na její provoz 
a pokrytí svých závazků. V následujících dvou letech zadluženost společnosti klesala. 
 
 
V roce 2010 byl zaznamenán opět nárůst zadluženosti zapříčiněný pokračující finanční 
krizí v České republice, s níž byla spojená i zhoršená platební morálka odběratelů, která 
se opět odrazila v nedostatku finančních prostředků společnosti. Následoval pokles 
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Celková zadluženost 
Oborová hodnota celkové zadluženosti 
Parabolický trend 
Predikce 
Graf 11: S rovnání vývoje celkové zadluženosti společnosti s oborem a predikce 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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se změnila i struktura cizích zdrojů (společnost splatila všechny své dlouhodobé 
závazky vůči společníkovi).  
Dlouhodobé i krátkodobé bankovní úvěry společnost přechodně využívá k platbě 
pohledávek z obchodních vztahů a zejména k financování provozní činnosti podniku. 
Vliv cizích zdrojů na rentabilitu vlastního kapitálu je podrobněji popsán 
v kapitole 3.4.2. 
V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
celkové zadluženosti společnosti FERSTO,s.r.o. jeho predikce a rovněž korelace těchto 
hodnot s oborovým prostředím. Nejlepšího výsledku při vyrovnání hodnot celkové 
zadluženosti bylo dosaženo za pomoci parabolického trendu, který vysvětluje 53 % 
rozptylu hodnot. Pokud trendová funkce byla správně zvolená a stávající podmínky 
zůstanou zachovány lze v roce 2013 očekávat 71,96 % celkovou zadluženost 
společnosti. Z výběrového koeficientu korelace vyplývá, že mezi vývojem hodnot 
společnosti a vývojem hodnot v oborovém prostřední existuje průměrná přímá lineární 
závislost (        ). Znamená to že, v případě zvýšení ukazatele celkové 
zadluženosti v odvětví, lze očekávat zvýšení ukazatele celkové zadluženosti společnosti 
FERSTO, s.r.o. a naopak.  
Opačným způsobem se vyvíjel koeficient samofinancování, který je doplňkem celkové 
zadluženosti. Vlastní kapitál ve sledovaném období zaznamenal růst, jelikož se ve 
společnosti kumuloval výsledek hospodaření. Výjimku tvořil rok 2008, kdy podnik 
vykázal ztrátu za dané účetní období, což se projevilo snížením vlastního kapitálu, a rok 
2012, kdy byla snížena výše základního kapitálu z hodnoty 1 031 tis. Kč na 200 tis. Kč, 
což se opět projevilo snížením vlastního kapitálu. 
V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot koeficientu 
samofinancování společnosti jeho predikce a rovněž korelace těchto hodnot s oborovým 
prostředím. Nejlepšího výsledku při vyrovnání hodnot koeficientu samofinancování 
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Pokud byla trendová funkce správně zvolená a stávající podmínky zůstanou zachovány 
lze v roce 2013 předpokládat, že hodnota koeficientu samofinancování společnosti 
FERSTO,s.r.o. bude činit 25,11 %. Výběrový koeficientu korelace nabývá hodnoty 
0,54, z čehož lze usuzovat, že mezi vývojem hodnot společnosti a vývojem hodnot 
v oborovém prostřední existuje průměrná přímá lineární závislost. Znamená to tedy že, 
v případě zvýšení ukazatele koeficientu samofinancování v odvětví lze očekávat zvýšení 
koeficientu samofinancování společnosti FERSTO, s.r.o. a naopak.  
Dlouhodobé krytí stálých aktiv 
Tabulka 12: Vývoj ukazatele dlouhodobého krytí stálých aktiv v jednotlivých letech [v abs. hodn.] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele dlouhodobého krytí stálých aktiv v jednotlivých letech [v abs. hodn.] 
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Dlouhodobé krytí 
stálých aktiv 
1,64 1,44 1,57 1,85 1,28 1,14 1,12 1,44 
 
Důležitým aspektem pro posuzování dlouhodobé finanční rovnováhy je požadavek, aby 
dlouhodobý majetek byl krytý dlouhodobým kapitálem. To po celé sledované období 
společnost splňuje, neboť ukazatel dlouhodobého krytí stálých aktiv společnosti nabývá 
v průběhu sledovaných let hodnot větších než jedna.  
 
Graf 12: Srovnání vývoje koeficientu samofinancování společnosti s oborem a predikce 
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Dlouhodobé krytí stálých aktiv 
Oborová hodnota dlouhodobého krytí stálých aktiv 
Proložení průměrnou hodnotou 
Predikce 
Graf 13: Srovnání vývoje dlouhodobého krytí stálých aktiv společnosti s oborem a predikce 










To znamená, že společnost část svého oběžného majetku financuje z dlouhodobých 
zdrojů, a proto lze podnik zařadit do skupiny společností, které využívají ke svému 
financování tzv. konzervativní strategii. Tato strategie financování je vnímána jako 
nejméně riziková a přispívá k podpoře stability podniku.  
Z porovnání společnosti s oborovým prostředím, vyplývá, že i ostatní podniky 
se stejnou hlavní činností využívají ke svému financování konzervativní strategii. 
V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
dlouhodobého krytí stálých aktiv společnosti a jeho predikce. Z grafického rozložení 
hodnot ukazatele podniku a následně získaných propočtů, nelze vyvodit žádný trend pro 
vyrovnání časové řady (při určování trendu vývoje tohoto ukazatele byl zohledněn 
dosavadní způsob financování společnosti), proto byla použita konstantní hodnota 
k proložení hodnot ukazatele. Prognóza ukazatele dlouhodobého krytí stálých aktiv 





Grafické vyjádření ukazatele 





3.4.1.4 Analýza ukazatelů aktivity 
Hodnoty vybraných ukazatelů z oblasti aktivity za sledované období jak pro podnik 
FERSTO, s.r.o. tak i pro oborové prostředí jsou uvedeny v následující tabulce. 
Tabulka 13: Přehled ukazatelů aktivity společnosti a oborového prostředí [ve dnech] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity společnosti FERSTO, s.r.o. 
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Doba obratu zásob 9 13 2 7 4 3 17 21 
Doba inkasa pohledávek 129 53 46 75 124 38 18 49 
Doba úhrady závazků 84 8 22 16 152 24 16 8 
Ukazatele aktivity oborového prostředí17 
 2006 2007 2008 2009 2010 2011   
Doba obratu zásob 44 66 53 54 71 73   
Doba obratu zásob 
Tabulka 14: Vývoj ukazatele doby obratu zásob v jednotlivých letech [ve dnech] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele doby obratu zásob v jednotlivých letech [ve dnech]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Doba obratu zásob 9 13 2 7 4 3 17 21 
 
Zásoby společnosti FERSTO, s.r.o. se podílí v průměru šesti procenty na oběžném 
majetku, jelikož podnik, díky svým výborným dlouhodobým vztahům s dodavateli, 
nakupuje materiál přímo podle potřeby na zakázky. Doba, po kterou byly finanční 
prostředky z počátku sledovaného období (rok 2006, 2007) a v roce 2012 vázány 
v materiálu, byla vyšší než v ostatních letech. A to z toho důvodu, že společnost měla 
rozpracované zakázky, které dokončovala až v následujícím období. Pokud zakázky 
nejsou příliš velké, snaží se je společnost dokončit a předat ještě ve starém roce a nové 
zakázky začínat až v roce následujícím. Nejdéle byly zásoby v podniku vázány 
                                                 
17
 Ministerstvo průmyslu a obchodu zveřejňuje pouze sloučené dlouhodobé a krátkodobé pohledávky, 
a jelikož se do ukazatele doba inkasa pohledávek v čitateli dosazují krátkodobé pohledávky z obchodních 
vztahů nelze v tomto případě provést oborové srovnání. Rovněž jako u ukazatele doby úhrady závazků, 
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Doba obratu zásob Oborová hodnota doby obratu zásob 
Proložení průměrnou hodnotou Predikce 
v průměru po dobu 17 dní v roce 2012. Naopak nejkratší interval doby obratu zásob byl 








V Příloze 4 jsou uvedeny statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele 
doby obratu zásob společnosti a jeho predikce. Nejlepšího výsledku při vyrovnání 
hodnot bylo dosaženo za pomoci parabolického trendu, který vysvětluje 46 % rozptylu 
hodnot. Pokud trendová funkce byla správně zvolená a stávající podmínky zůstanou 
zachovány, měla by průměrná doba obratu zásob v roce 2013 činit 21 dní. 
Doba inkasa pohledávek  
Tabulka 15: Vývoj ukazatele doby inkasa pohledávek v jednotlivých letech [ve dnech] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele doby inkasa pohledávek v jednotlivých letech [ve dnech]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Doba inkasa pohledávek 129 53 46 75 124 38 18 49 
 
V současné době má společnost FERSTO, s.r.o. přibližně okolo 25 odběratelů, přičemž 
nejvýznamnějším odběratelem je podnik A.M.O.S. DESIGN, s.r.o. Splatnost faktur je 
společností FERSTO, s.r.o. stanovena na čtrnáct dnů. Z vypočtených hodnot, ale 
vyplývá, že odběratelé platí své faktury v průměru okolo 49 dne. Častým důvodem, 
proč odběratelé nesplácí své závazky v předem dohodnutém termínu, je čerpání 
bezúročného obchodního úvěru od analyzované společnosti.  
Graf 14: Srovnání vývoje doba obratu zásob společnosti s oborem a predikce  





V roce 2006 byla doba splatnosti faktur velmi vysoká, zákazníci platili své faktury 
společnosti průměrně až 129 den od jejího vystavení. Následoval pozitivní trend 
poklesu – rok 2007,2008, který byl přerušen v roce 2009 finanční krizí, jež zasáhla 
Českou republiku a průměrná doba inkasa krátkodobých pohledávek vzrostla. Důsledky 
krize se projevily i v roce 2010, kdy se platební morálka zákazníků velmi zhoršila a své 
závazky ke společnosti průměrně platili až po 124 dnech. Od roku 2011 došlo 
k výraznému platebnímu zlepšení. 
V Příloze 4 jsou uvedeny výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele doby inkasa 
pohledávek společnosti a jeho predikce. Z hodnocení byly vyňaty roky 2006 a 2010 
z důvodu výjimečně zhoršené platební morálky odběratelů společnosti. Z grafického 
rozložení hodnot a na základě provedených výpočtů vyplývá, že vývoj doby inkasa 
pohledávek by mohl být vyrovnány pomocí parabolického trendu, avšak tato možnost 
byla na základě logické úvahy zamítnuta (ukazatel může nabývat pouze kladných 
hodnot). Proto pro vyrovnání časové řady ukazatele byla použita průměrná hodnota. Pro 
rok 2013 se očekává, že průměrná doba inkasa pohledávek společnosti FERSTO, s.r.o. 
bude činit 49 dní. 
 
 
Graf 15: Vývoj doby inkasa pohledávek společnosti a predikce 
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2007 2008 2009 2011 2012 2013 
Doba úhrady závazků Parabolický trend Predikce 
Doba úhrady závazků 
Tabulka 16: Vývoj ukazatele doby úhrady závazků v jednotlivých letech [ve dnech] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Vývoj ukazatele doby úhrady závazků v jednotlivých letech [ve dnech]  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 predikce 
Doba úhrady závazků 84 8 22 16 152 24 16 8 
 
Společnost FERSTO,s.r.o. má v dnešní době okolo 60 dodavatelů, z nichž 
významnějším dodavatelem je podnik Kili, s.r.o., který se na dodávkách zboží 
podílí 31 %.  
Z vypočítaných hodnot plyne, že průměrná doba úhrady závazků společnosti  
je mezi 8 a 24 dny. Z této řady vystupují roky 2006 a 2010 – jedná se však o anomálie, 
neboť vysoké doby úhrady závazků byly zapříčiněny platební neschopností odběratelů 
splácet své závazky společnosti FERSTO, s.r.o., která pak neměla dostatek finančních 







V Příloze 4 jsou uvedeny výpočty týkající se vyrovnání hodnot ukazatele doby úhrady 
závazků společnosti a jeho predikce. Z hodnocení byly vyňaty roky 2006 a 2010 z výše 
popsaných důvodů. Nejlepšího výsledku při vyrovnání hodnot průměrné doby úhrady 
závazků společnosti bylo dosaženo pomocí parabolického trendu, který vysvětluje 
62 % rozptylu hodnot. Pokud byla trendová funkce správně zvolená a stávající 
Graf 16:Vývoj doby úhrady krátkodobých závazků společnosti a predikce 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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podmínky zůstanou zachovány, tak se v roce 2013 předpokládá, že průměrná doba 
úhrady závazků bude činit okolo 8 dní.  
Obecně by mělo platit pravidlo, že doba úhrady závazků by měla být vyšší než doba 
splatnosti pohledávek. A to z toho důvodu, že podnik takovýmto způsobem čerpá tzv. 
dodavatelský úvěr, který je pro něj příznivý, neboť po určitou dobu zadržuje peněžní 








Společnost ve sledovaném období této výhody nevyužívala (vyjma roku 2010) a právě 
naopak tento obchodní úvěr poskytovala sama svým zákazníkům. 
3.4.2 Faktorová analýza 
Hlavní nevýhodou při posuzování finančně ekonomické situace společnosti pomocí 
analýzy poměrových ukazatelů je to, že jednotlivé ukazatele mají sami o sobě 
omezenou vypovídající schopnost, neboť analyzují jen určitý úsek činnosti podniku. 
Proto je vhodné, tuto metodu doplnit o faktorovou analýzu, jež sleduje i jednotlivé 
vazby mezi ukazateli vypočítanými v poměrové analýze.(3, str. 81) 
Jak již bylo uvedeno v teoretické části diplomové práce ukazatel rentability vlastního 
kapitálu, patří k nejsledovanějším ukazatelům výkonnosti podniku, protože hodnotí pro 
vlastníky jeden z nejdůležitějších faktorů – výnosnost jejich kapitálu vloženého do 
podniku. Z tohoto důvodu se faktorová analýza bude týkat právě tohoto ukazatele. Při 
rozkladu ROE se budou sledovat vazby mezi ukazateli rentability (např. ROS, ROA), 
aktivity (obrat aktiv) a zadluženosti (např. finanční páka).  
Graf 17: Porovnání doby úhrady závazků s dobou inkasa pohledávek 
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2007 2006 2007 2006 2007 2006
78,52% 76,98% 21,38% 4,91% 3,42 3,83
diference index diference index diference index
1,53% 101,99% 16,46% 434,98% -0,41 89,19%
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
10,76% 3,13% 1,99 1,57 93,09% 28,51% 3,67 13,44
diference index diference index diference index diference index
7,63% 343,97% 0,42 126,46% 64,58% 326,55% -9,77 27,31%
ROS Obrat aktiv Úrokové břemeno Finanční páka
 = EBIT / tržby  = tržby / A  = EBT / EBIT  = A/VK
13,58% 2,89% 5,53 -5,94
 = EAT/ EBT  = ROS* OA  = ÚB* FP
0,72% 46,39% -4,24%
Ziskový účinek finanční páky
ROE
 = EAT/ VK
Daňové břemeno ROA
Vazby při rozkladu vrcholového ukazatele ROE mezi jednotlivými dílčími ukazateli 
jsou multiplikativní, proto lze pro rozklad použít všechny tři známé metody (postupná 
metoda, logaritmická metoda nebo funkcionální metoda). Jelikož ale vrcholový ukazatel 
rozkladu může nabývat záporných hodnot, nelze použít logaritmickou metodu. 
A protože postupná metoda je citlivá na pořadí činitelů, byla pro rozklad ukazatele ROE 
zvolena funkcionální metoda. 
3.4.2.1 Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2006/2007 
Grafický rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2006/2007 je znázorněn 





Ukazatel rentability vlastního kapitálu společnosti Fersto, s.r.o. meziročně vzrostl 
z hodnoty 14,50 % na hodnotu 57,37 %, tedy celková změna činila 42,87 procentních 
bodů, což v relativním vyjádření znamená nárůst ukazatele ROE o 295,68 %. 
Vliv na celkovou změnu ROE měly následující zkoumané faktory: téměř  
zanedbatelný – daňové břemeno (podíl na změně: 0,72 procentních bodů), ziskový 
účinek finanční páky (podíl na změně: -4,24 procentních bodů), 
Obrázek 11: Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2006/2007 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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a významný – rentabilita aktiv (podíl na změně: 46,39 procentních bodů), kdy ukazatel 
ROA meziročně vzrostl o 334,98 %. Jeho růst byl významně podpořen rentabilitou 
tržeb, která se na jeho změně podílela 13,58 procentními body, druhý faktor růst rovněž 
podpořil, avšak jeho vliv je v tomto případě nevýznamný. 
Rentabilita tržeb se zvětšila oproti předchozímu roku o 243,97 %. Příčinou byl mírný 
pokles tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb při současném růstu provozního zisku. 
Tento nárůst byl především způsoben snížením nákladů na služby a to přibližně o dvě 
třetiny. Důvod tohoto poklesu spočíval v tom, že společnost v roce 2006 častěji oproti 
roku 2007 využívala služeb jiných účetních jednotek, aby stihla domluvené zakázky 
realizovat včas ve stanoveném termínu.  
3.4.2.2 Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2007/2008 
Grafický rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2007/2008 je znázorněn 







2008 2007 2008 2007 2008 2007
-50,00% 78,52% 1,48% 21,38% 1,13 3,42
diference index diference index diference index
-128,52% -63,68% -19,90% 6,92% -2,29 33,07%
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
0,63% 10,76% 2,35 1,99 32,91% 93,09% 3,43 3,67
diference index diference index diference index diference index
-10,13% 5,86% 0,36 118,17% -60,18% 35,35% -0,24 93,54%
Finanční páka
 = EBIT / tržby  = tržby / A  = EBT / EBIT  = A/VK
-21,95% 2,06% -2,14 -0,15
-38,28% -11,33% -8,60%
ROS Obrat aktiv Úrokové břemeno
 = EAT/ EBT  = ROS* OA  = ÚB* FP
ROE
 = EAT/ VK
Daňové břemeno ROA Ziskový účinek finanční páky
Obrázek 12: Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2007/2008 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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Po prudkém meziročním růstu ROE v roce 2007, následoval v roce 2008 prudký pokles. 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu z hodnoty 57,37 % klesl až do záporné hodnoty. 
Negativní změnu způsobily všechny zkoumané faktory: ziskový účinek finanční  
páky (podíl na změně: -8,60 procentních bodů), ukazatel rentability aktiv (podíl na 
změně: -11,33 procentních bodů) a daňové břemeno (podíl na změně: -38,28 
procentních bodů). 
Pokles ukazatele daňové břemeno o 163,68 % měl na změnu ROE největší vliv. Jelikož 
v roce 2008 dosahuje záporných hodnot, znamená to, že se podnik po splacení daně 
nacházel ve ztrátě.  
Druhým významným faktorem, který negativně ovlivnil ROE, byl pokles ROA 
o 93,08 %. Na jeho poklesu se výrazně podílela rentabilita tržeb, která v relativním 
vyjádření klesla o 94,14 %. Tato změna byla způsobena nepatrným zvýšením tržeb 
za vlastní výrobky a služby při současném nárůstu mzdových nákladů (právě v důsledku 
většího množství zakázek, společnost navýšila stavy zaměstnanců), nákladů k nim 
přidružených (sociální a zdravotní pojištění) a nákladů na služby (kdy opět zajišťovala 
některé zakázky subdodavatelsky).   
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3.4.2.3 Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2008/2009 
Grafický rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2008/2009 je znázorněn 
na následujícím obrázku. 
 
 
V roce 2009 byl zaznamenán mírný nárůst ukazatele ROE a to o 1,6 procentních bodů. 
Takže rentabilita vlastního kapitálu dosáhla znovu kladné hodnoty a to 0,77 %. 
K tomuto nárůstu významně přispěl faktor daňové břemeno, jehož hodnota vzrostla 
o 104,55 procentních bodů, tedy až na hodnotu 54,55 %, což znamená, že podniku 
po splnění daňové povinnosti zůstala víc než polovina ze zisku před zdaněním.  
Zbylé dva zkoumané faktory působí proti růstovému vlivu daňového břemena, avšak 
jejich hodnota je malá a tedy dopad na změnu rentability vlastního kapitálu je nepatrný.  
3.4.2.4 Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2009/2010 
Grafický rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2009/2010 je znázorněn 





2009 2008 2009 2008 2009 2008
54,55% -50,00% 0,75% 1,48% 1,87 1,13
diference index diference index diference index
104,55% -109,09% -0,73% 50,79% 0,74 165,33%
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
0,46% 0,63% 1,64 2,35 52,38% 32,91% 3,57 3,43
diference index diference index diference index diference index
-0,17% 72,75% -0,71 69,81% 19,47% 159,16% 0,13 103,88%
Finanční páka
 = EBIT / tržby  = tržby / A  = EBT / EBIT  = A/VK
-0,34% -0,39% 0,68 0,06
1,70% -0,07% -0,03%
ROS Obrat aktiv Úrokové břemeno
 = EAT/ EBT  = ROS* OA  = ÚB* FP
ROE
 = EAT/ VK
Daňové břemeno ROA Ziskový účinek finanční páky
Obrázek 13: Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2008/2009 





V roce 2010 rentabilita vlastního kapitálu opět mírně vzrostla, meziročně 
o 0,74 procentních bodů. Růst byl především způsoben dílčím ukazatelem ziskový 
účinek finanční páky (podíl na změně: 2,63 procentních bodů), jehož pozitivní vliv 
snížila rentabilita aktiv, která se na změně ROE podílela -1,88 procentními body. Vliv 
daňového břemena je na změnu ROE zanedbatelný. 
Ziskový účinek finanční páky, který nejvíce ovlivnil změnu ROE, klesl z hodnoty 1,87 
na hodnotu -0,56. K tomuto poklesu výrazně přispěl ukazatel úrokové břemeno, jež 
se na změně podílel -2,73 procentními body.  
Úrokové břemeno udává, kolik zisku před daní a úroky zůstane společnosti po zaplacení 
úroků. A protože za EBIT je zde považován provozní výsledek hospodaření, který byl 
v roce 2010 záporný, hodnota tohoto ukazatele nabývá záporných hodnot. 






2010 2009 2010 2009 2010 2009
61,54% 54,55% -4,39% 0,75% -0,56 1,87
diference index diference index diference index
6,99% 112,82% -5,14% -584,04% -2,43 -29,91%
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
-3,07% 0,46% 1,43 1,64 -11,08% 52,38% 5,05 3,57
diference index diference index diference index diference index
-3,53% -669,57% -0,21 87,23% -63,46% -21,15% 1,48 141,42%
Finanční páka
 = EBIT / tržby  = tržby / A  = EBT / EBIT  = A/VK
-5,41% 0,27% -2,73 0,31
-0,01% -1,88% 2,63%
ROS Obrat aktiv Úrokové břemeno
 = EAT/ EBT  = ROS* OA  = ÚB* FP
ROE
 = EAT/ VK
Daňové břemeno ROA Ziskový účinek finanční páky
Obrázek 14: Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2009/2010 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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Pokles rentability aktiv o 684,04 % způsobila rentabilita tržeb, která klesla o 769,57 %. 
Příčinou toho poklesu byl záporný provozní výsledek hospodaření v roce 2010, kdy 
výnosy z provozní činnosti nestačily pokrýt náklady na provoz. 
3.4.2.5 Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2010/2011 




Trend růstu ukazatele ROE byl zaznamenán i v roce 2011. Meziročně ukazatel vzrostl 
o 20,84 procentních bodů (což v relativním vyjádření znamená nárůst o 1 380,84 %), 
z hodnoty 1,51 % až na hodnotu 22,35 %. Všechny tři sledované faktory tento růst  
podpořily – daňové břemeno se podílelo na celkové změně ROE 1,24 procentními body, 
rentabilita aktiv 11,37 procentními body a ziskový účinek finanční páky 8,23 
procentními body. 
Nejsilnější vliv na změnu rentability vlastního kapitálu měla rentabilita aktiv, jež 
vzrostla o 15,88 procentních bodů v důsledku rentability tržeb (podíl na změně: 15,07 





2011 2010 2011 2010 2011 2010
78,16% 61,54% 11,49% -4,39% 2,49 -0,56
diference index diference index diference index
16,62% 127,01% 15,88% -261,86% 3,05 -445,26%
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
5,45% -3,07% 2,11 1,43 83,00% -11,08% 3,00 5,05
diference index diference index diference index diference index
8,52% -177,51% 0,68 147,52% 94,08% -749,15% -2,05 59,43%
Finanční páka
 = EBIT / tržby  = tržby / A  = EBT / EBIT  = A/VK
15,07% 0,81% 3,78 -0,74
1,24% 11,37% 8,23%
ROS Obrat aktiv Úrokové břemeno
 = EAT/ EBT  = ROS* OA  = ÚB* FP
ROE
 = EAT/ VK
Daňové břemeno ROA Ziskový účinek finanční páky
Obrázek 15: Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2010/2011 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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Pozitivní vliv na rentabilitu tržeb měl mírný nárůst tržeb společnosti v roce 2011 při 
současné stagnaci provozních nákladů. K růstu obratu aktiv přispělo rovněž zvýšení 
tržeb v roce 2011 ve spolupůsobení s nižší hodnotou oběžného majetku podniku 
v témže roce, kdy hodnota oběžného majetku klesla v důsledku snížení krátkodobých 
pohledávek a to téměř o dvě třetiny.  
Druhý faktor, který pozitivně ovlivnil změnu rentability vlastního kapitálu, je ziskový 
účinek finanční páky. Ten vyjadřuje společný účinek finanční páky (klesla v důsledku 
snížení cizích zdrojů v oblasti krátkodobých závazků z obchodních vztahů o 40,57 %) 
a úrokového břemena (nárůst o 94,08 procentních bodů byl způsoben dosažením 
kladného provozního výsledku hospodaření, ze kterého po splacení úroků společnosti 
zůstalo 83 %).  
3.4.2.6 Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2011/2012 
Grafický rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2011/2012 je znázorněn 







2012 2011 2012 2011 2012 2011
60,29% 78,16% 4,33% 11,49% 1,25 2,49
diference index diference index diference index
-17,86% 77,14% -7,16% 37,72% -1,24 50,07%
2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
1,38% 5,45% 3,13 2,11 37,99% 83,00% 3,28 3,00
diference index diference index diference index diference index
-4,06% 25,41% 1,02 148,40% -45,01% 45,77% 0,28 109,41%
-10,64% 3,49% -1,41 0,17
Obrat aktiv Úrokové břemeno Finanční páka
 = EBIT / tržby  = tržby / A  = EBT / EBIT  = A/VK
Ziskový účinek finanční páky
 = EAT/ EBT  = ROS* OA  = ÚB* FP
-2,77% -9,39% -6,94%
ROE
 = EAT/ VK
Daňové břemeno ROA
ROS
Obrázek 16: Rozklad rentability vlastního kapitálu za období 2011/2012 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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V roce 2012 ukazatel ROE klesl oproti předchozímu roku o 19,10 procentních bodů 
(to v relativním vyjádření znamená pokles o 114,57 %), z hodnoty 22,35 % na hodnotu 
3,26 %. Všechny tři sledované faktory – daňové břemeno, rentabilita aktiv a ziskový 
účinek finanční páky se podíleli na poklesu. 
Nejmenší vliv na celkovou změnu ROE měl faktor daňové břemeno (vliv -2,77 
procentních bodů), který z hodnoty 78,16 % klesl na hodnotu 60,29 %, což znamená, že 
po zaplacení daní zůstal společnosti zisk ve výši 60,29 % ze zisku před zdaněním, tedy 
o 22,86 % méně než v předchozím roce. 
Naopak nejvýrazněji na změnu ROE působil ukazatel ROA, který se podílel na  
této změně -9,39 procentními body. Pokles byl důsledkem převážení negativního 
působení ukazatele ROS (podíl na změně: -10,64 procentních bodů) nad pozitivním 
působením ukazatele obratu aktiv (podíl na změně: 3,49 procentních bodů). 
Rentabilita tržeb klesla oproti předchozímu roku o 74,59 %. Příčinou bylo mírné 
zvýšení mzdových nákladů, nákladů k nim přidružených (sociální a zdravotní pojištění), 
nákladů na služby (kdy společnost opětovně zajišťovala některé zakázky 
subdodavatelsky) a ostatních provozních nákladů při současné stagnaci tržeb za prodeje 
vlastních výrobků a služeb.  
Nezanedbatelný vliv na celkovou změnu ukazatele ROE měl i třetí sledovaný faktor a to 
ziskový účinek finanční páky (podíl na změně: -6,94 procentních bodů), jehož hodnota 
se meziročně snížila o 49,93 %. Pokles byl způsobem vlivem úrokového břemena, které 
velmi výrazně převážilo nad pozitivním působením finanční páky.  
Úrokové břemeno kleslo z hodnoty 83 % na 37,99 %. Důvodem nebylo navýšení 
nákladových úroků (ty se meziročně nepatrně snížily), jež by zatěžovali společnost, 
nýbrž velmi výrazný pokles provozního výsledku hospodaření. 
3.4.3 Shrnutí finanční analýzy  
Z celkového hlediska lze konstatovat, že hodnoty finančních ukazatelů společnosti 
FERSTO, s.r.o. nevykazují žádný plynulý vývoj (kolísají kolem konstantní hodnoty). 
Z toho důvodu je většina z nich proložena průměrnou hodnotou analyzovaného 
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ukazatele a vypovídající schopnost predikčních hodnot je tedy orientační. Tento 
kolísavý vývoj hodnot může být způsoben mimo jiné tím, že vedení společnosti řídí své 
finance na základě svých dlouholetých zkušeností. Nezabývá se finančním plánováním 
a případně vzniklé problémy řeší operativně. 
Na základě faktorové analýzy, kde za hlavní ukazatel výkonnosti podniku byla 
stanovena rentabilita vlastního kapitálu, byly sledovány vazby mezi jednotlivými 
oblastmi poměrové analýzy na právě zvolený ukazatel. 
Významným rokem pro společnost FERSTO, s.r.o. byl rok 2007, kdy rentabilita 
vlastního kapitálu dosáhla svého maxima za celé sledované období a to 57,37 %, což 
pro vlastníka znamenalo, že ten rok získal 0,57 korun čistého zisku z jedné koruny, 
kterou do podniku investoval. Nárůst tohoto ukazatele významným způsobem podpořila 
rentabilita tržeb, která vzrostla v důsledku snížení nákladů na služby o téměř dvě 
třetiny. Naopak nejhorším rokem z hlediska rentability pro společnost byl rok 2008, kdy 
se společnost po zaplacení daní dostala do ztráty ve výši 13 tis. Kč. V dalších letech 
rentabilita vlastního kapitálu zaznamenala růst (v roce 2009 v důsledku pozitivního 
působení faktoru daňové redukce – kdy po splnění daňové povinnosti společnosti 
zůstala víc než polovina provozního výsledku hospodaření, v roce 2010 v důsledku 
vlivu ziskového účinku finanční páky, a v roce 2011 v důsledku mírného nárůstu tržeb 
společnosti při současné stagnaci provozních nákladů, což ještě bylo umocněno 
pozitivním působením ukazatele úrokového břemena) a to až do předposledního 
analyzovaného roku. V posledním sledovaném roce nastal zlom a rentabilita vlastního 
kapitálu se opět propadla z hodnoty 22,35 % na hodnotu 3,26 %. Příčinou bylo dosažení 
velmi nízkého provozní výsledku hospodaření (důsledek mírného zvýšení mzdových 
nákladů, nákladů k nim přidružených (sociální a zdravotní pojištění), nákladů na služby 
(kdy společnost opětovně zajišťovala některé zakázky subdodavatelsky) a ostatních 
provozních nákladů při současné stagnaci tržeb z prodeje vlastních výrobků a služeb), 
který se negativně promítl do rentability tržeb a zároveň i do ukazatele úrokového 
břemena.  
Oborové prostředí podniku se z hlediska rentability vlastního kapitálu nejeví jako 
výnosná oblast podnikání, a tak při porovnání dosažených výsledků odvětví a podniku 
lze označit společnost FERSTO, s.r.o. jako úspěšnou. 
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Rentabilita tržeb a rentabilita aktiv mají velmi podobný průběh, jelikož kopírují hodnoty 
provozního výsledku hospodaření. Stejně jako u rentability vlastního kapitálu rok, kdy 
oba sledované ukazatele dosáhly nejvyšších hodnot je rok 2007. Naopak nejhůře dopadl 
rok 2010, kdy společnost vykázala záporný provozní výsledek hospodaření ve výši 
352 tis. Kč.     
Ukazatel běžné likvidity by se měl podle oborových hodnot ve sledovaném období18 
pohybovat mezi hodnotami od 1,62 do 2,13, což splňuje pouze v roce 2007. Ostatní 
roky se ukazatel pohybuje buď nad anebo pod tímto intervalem. V roce 2012 je jeho 
hodnota na hranici. Ukazatel pohotové likvidity velmi těsně kopíruje vývoj ukazatele 
běžné likvidity, neboť se společnost zbytečně nepředzásobuje a nakupuje materiál 
až přímo na zakázky. To také vyplývá ze struktury oběžného majetku, která je tvořena 
v průměru ze 72 % krátkodobými pohledávkami, 19 % představuje krátkodobý finanční 
majetek a zbytek tedy 9 % tvoří zásoby společnosti. Rovněž lze ze struktury oběžného 
majetku usuzovat, že společnost je víceméně závislá na solventnosti svých zákazníků. 
V případě, že zákazníci nebudou dodržovat smluvně stanovené termíny splatnosti 
faktur, je velmi pravděpodobné, že se to odrazí na platební schopnosti analyzovaného 
podniku. Peněžní likvidita společnosti spadá do intervalu oborových hodnot  
(0,08 – 0,35) s výjimkou prvního roku, kdy její hodnota nedosáhla ani k dolní hranici 
oborového průměru. Ze zjištěných výsledků lze dojít k závěru, že podnik při stávající 
struktuře je schopný dostát svým závazkům, avšak kolísavý vývoj těchto ukazatelů 
nevrhá dobré světlo na společnost, neboť investoři a věřitelé totiž preferují ty podniky, 
u nichž je vývoj ukazatelů v této oblasti poměrně stabilní. 
Ze začátku sledovaného období byla společnost vysoce zadlužená (cizí zdroje 
tvořili 92,56 % její finanční struktury), tato zadluženost postupem času klesala 
a to až do roku 2009, kdy nastal zlom a zadluženost začala opět stoupat (2009, 2010) 
v důsledku finanční krize, která postihla Českou republiku. Ke konci analyzovaného 
období ukazatel celkové zadluženosti kolísal. Významnou část cizího kapitálu tvoří 
ve sledovaném období dlouhodobé závazky – zejména vůči společníkovi (v průměru 
se podílely na cizích zdrojích padesáti procenty), s výjimkou posledního roku, kdy byla 
jejich hodnota nulová, neboť v tomto roce došlo k prodeji majetku a pozemků 
                                                 
18
 2006 – 2011 
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do osobního vlastnictví společníka a vzniklá pohledávka se započetla se závazky 
společnosti vůči společníkovi. Tyto dlouhodobé závazky vznikly v důsledku poskytnutí 
půjčky společníkem, který tak podniku vypomáhal s překlenutím nedostatku peněžních 
prostředků, díky čemuž byla zajištěna plynulá výrobní činnost podniku. Vlastní kapitál 
v průběhu období rostl (kumulace výsledků hospodaření ve společnosti) s výjimkou 
roku 2008, kdy podnik vykázal ztrátu za dané účetní období, a roku 2012, kdy byla 
snížena výše základního kapitálu z hodnoty 1 031 tis. Kč na 200 tis. Kč. Na základě 
finančního ukazatele dlouhodobého krytí stálých aktiv lze konstatovat, že společnost 
financuje část svého oběžného majetku z dlouhodobých zdrojů a lze ji tedy zařadit do 
skupiny společností, které využívají nejméně rizikovou formu financování 
tzv. konzervativní strategii. Obdobnou formu financování volí i podniky v oborovém 
prostředí.  
Z analýzy v oblasti aktivity bylo zjištěno, že podnik dokáže velmi dobře řídit své zásoby 
a zbytečně v nich neváže své finanční prostředky, na rozdíl od společností v oborovém 
prostředí (zásoby zde zaujímají podstatnou část oběžného majetku společností). Co se 
týká splácení závazků společnost FERSTO, s.r.o. má výbornou platební morálku vůči 
svým dodavatelům (rok 2006 a 2010 tvoří výjimku, neboť společnosti nebyly spláceny 
její pohledávky a tak neměla finanční prostředky na to, aby řádně v termínech dostála 
svým závazkům a hradila provoz podniku). Svým odběratelům společnost vystavuje 
faktury se čtrnácti denní splatností, avšak pohledávky jsou v průměru uhrazeny až okolo 
49 dne ode dne vystavení. Protože krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů tvoří 
většinu oběžného majetku společnosti, je žádoucí, aby doba inkasa pohledávek byla 
dodržována. V posledních dvou letech se však situace začala lepšit a doba inkasa 
pohledávek začala klesat. Po celé sledované období (vyjma roku 2010) společnost 




4 Vlastní návrhy řešení 
Shrnutí provedené finanční analýzy odhalilo, že slabou stránkou společnosti FERSTO, 
s.r.o. je především nahodilé řízení financí. Vyplývá to z nestabilního vývoje 
poměrových ukazatelů, především v oblasti likvidity a aktivity. Společnost je víceméně 
závislá na solventnosti svých odběratelů, neboť je její oběžný majetek tvořen v průměru 
70 % pohledávkami z obchodních vztahů (vyjma posledního roku, ve kterém tato 
hodnota klesla na 28 %, v dalším roce je opět očekáván mírný nárůst, jelikož podnik má 
domluvenou řadu zakázek) a v případě, že odběratelé nedodrží smluvně stanovené 
termíny splatnosti faktur, může se společnost ocitnout v nepříjemné platební situaci. 
V minulosti tyto občasné problémové finanční situace pomáhal řešit její společník 
nemalými půjčkami. Proto by bylo vhodné, aby se společnost zaměřila na finanční 
plánování. 
Finanční plánování umožňuje eliminovat finanční riziko, neboť plní tzv. úlohu 
včasného varování. Pakliže je plánování realizováno korektně, mělo by předvídat 
problematické situace dříve, než nastanou a společnost má tak možnost se na tyto 
události připravit (eliminovat je, popřípadě zmírnit jejich negativní dopad).(5, str. 86) 
Výsledkem finančního plánování je finanční plán, který zachycuje zjednodušený 
model budoucích stavů a toků ve finančním systému společnosti, a slouží jako soubor 
kritérií pro rozhodování v přítomnosti o činnostech, jejichž důsledky nastanou 
v budoucnosti.(6, str. 164)  
Struktura a obsah finančního plánu závisí na velikosti podniku, objemu vyrobené 
produkce, příslušnosti k odvětví nebo na časovém horizontu.(5, str. 90) Jelikož 
společnost FERSTO, s.r.o. se řadí k malým podnikům, struktura jejího finančního plánu 
by měla zahrnovat: 
 cíle podniku.(5, str. 90) 
Finanční cíle pomáhají určit směr, který by měl být zabezpečován příslušnými 
opatřeními už v současnosti.(5, str. 86) 
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 Roční (krátkodobý) finanční plán.19 (5, str. 90) 
Obsahem je plánový výkaz zisku a ztrát, plánová rozvaha a plán peněžních 
toků.(6, str. 172 – 175) 
 Hodnocení plánu,  
 systém sledování, kontroly plánu.(5, str. 90) 
4.1 Konkrétní návrh finančního plánu na rok 2013 pro společnost 
FERSTO, s.r.o. 
4.1.1 Finanční cíle společnosti  
Finanční cíle společnosti byly stanoveny na základě předešlé finanční analýzy. Protože 
po celé sledované období poměrové ukazatele společnosti vykazovaly značně kolísavý 
trend, bylo by vhodné se zaměřit na jejich stabilizaci a následný rozvoj. 
Proto byly stanoveny následující finanční cíle jako: 
 zahájit pozitivní vývoj20 ukazatele rentability vlastního kapitálu (jelikož hodnotí 
výnosnost kapitálu, jež do podniku vlastníci vložili),  
 zahájit pozitivní vývoj21 ukazatele rentability aktiv (jelikož měří výkonnost podniku 
bez vlivu zadlužení a daňového zatížení), 
 stabilizovat22 likvidity, 
 zachovat nastavený způsob financování, tedy i nadále pokračovat v konzervativním 
přístupu financování. 
  
                                                 
19
 Nejvhodnější formou finančního plánu jsou „pro forma“ výkazy, které není nutné sestavovat v plném 
rozsahu, stačí jejich zkrácená forma.(25, str. 143) 
20
 Hodnota ukazatele ROE v roce 2012 klesla o 19,10 procentních bodů. 
21
 Hodnota ukazatele ROA v roce 2012 klesla o 7,16 procentních bodů. 
22
 Hodnota běžné likvidity je hraniční a neměla by již klesnout. V případě, že hodnota zůstane na stejné 
úrovni jako v roce 2012 při stávající struktuře oběžných aktiv (tzn. vyšší stav peněžních prostředků, 
bezproblémové pohledávky a přiměřená zásoba v důsledku rozpracovaných zakázek), neměly by podniku 
hrozit finanční potíže. Hodnota pohotové likvidity se nenachází v intervalu doporučených hodnot, a proto 
je nutné, aby ukazatel v následujícím roce vzrostl a přiblížil se těmto hodnotám. Ukazatel peněžní 
likvidity se v roce 2012 pohybuje v horní hranici intervalu doporučených hodnot, proto lze akceptovat 
i pokles ukazatele – ovšem pouze v rámci doporučených hodnot). 
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4.1.2 Roční finanční plán 
Plán tržeb 
Východiskem pro finanční plán je stanovení prognózy vývoje tržeb v následujícím roce, 
tj. rok 2013. K tomuto účelu byla použita metoda extrapolace časové řady. 
Jelikož společnost má na rok 2013 domluvenou řadu zakázek, očekává 
se, že tržby oproti loňskému roku vzrostou. Nejlépe tento vývoj tržeb za prodej 
vlastních výrobků a služeb vystihuje parabolická funkce, která vysvětluje více než 
polovinu rozptylu hodnot (56 %). Pokud byla trendová funkce správně zvolená 
a stávající podmínky zůstanou zachovány (bude-li splněna tzv. podmínka ceteris 
paribus) lze v roce 2013 předpokládat, že hodnota tržeb za prodej vlastních výrobků 
a služeb společnosti FERSTO, s.r.o. bude činit 15 658 tis. Kč. 
 
Plánový výkaz zisku a ztráty 
Pro sestavení plánovaného výkazu zisku a ztráty byla zvolena kauzální metoda 
procentního podílu k tržbám. Tato metoda přepokládá, že hlavním akcelerátorem 
dynamického rozvoje je růst tržeb (na základě nichž jsou pak odvozeny ostatní 
parametry).(1, str. 100) Základem je tedy určit podíl jednotlivých druhů nákladů 







2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 
Parabolický trend: η̂(x)=b1+b2t+b3t^2 
predikce 
Graf 18: Vývoj tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb  
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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Při sestavení plánového výkazu zisku a ztráty jsou použity následující postupy, jak tyto 
podíly určit: 
 fixním procentním poměrem.  
Založen na předpokladu, že procentní poměr nákladové položky k tržbám 
stanovený pro poslední rok bude platit i pro plánovací období.(26, str. 60) 
 Extrapolací procentních podílů na tržbách za časové období 2006-2012 
na základě určitých trendů.(26, str. 45) 
Jestliže jsou stanoveny budoucí hodnoty těchto podílů, pak je stačí vynásobit 
s přepokládanými tržbami a výsledkem jsou plánované náklady na následující 
rok.(26, str. 44)  
Mimo výše uvedenou metodu jsou ještě také vybrané položky (převážně se jedná 
o výnosové položky) plánového výkazu zisku a ztráty určeny individuálně – většinou 
na základě odborného posouzení. V případě, že položka nemá pro podnik při plánování 
rozhodující význam, tak se pro zjednodušení předpokládá stejná hodnota jako minulý 
rok.  
Tabulka 17: Vysvětlivky zkratek použitých v plánovém výkazu zisku a ztráty 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Přehled uplatněných postupů k výpočtu plánované hodnoty. 
F: Fixní procentní poměr. 
E: Extrapolace procentních podílů na tržbách. 
I: Individuální stanovení položky. 
X: Položky, u kterých se předpokládá pro zjednodušení stejná hodnota jako minulý rok. 
 
Tabulka 18 (část A): Plánový výkaz zisku a ztráty23 [v tis. Kč] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
  











I. Tržby za prodej zboží 0 0 - 
I 
Předpokládá se, že prodej zboží 
v roce 2013 nenastane. A. 
Náklady vynaložené na 
prodané zboží 
0 0 - 
.+ Obchodní marže 0 0 - - I.-A 
II. Výkony 13 221 15 658 - - Součet II.1. až II.3 
1. 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 
12 927 15 658 100 % F 
Doplnění prognózované hodnoty 
tržeb v roce 2013. 
                                                 
23
 Položky, které jsou pro podnik při plánování irelevantní, jsou vynechány. 
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Tabulka 18 (část B): Plánový výkaz zisku a ztráty [v tis. Kč] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
  












Změna stavu zásob vlastní 
činnosti 
294 0 - I 
Předpokládá se, že se společnost 
v následujícím roce nebude 
intenzivně rozvíjet anebo měnit 
svoji prodejní strategii. 
3. Aktivace 0 0 - I 
Nepředpokládá se, že společnost 
v roce 2013 si sama ve vlastní režii 
bude vyrábět materiál nebo 
dlouhodobý majetek, který by dále 
využíval ke své ekonomické 
činnosti. 
B. Výkonová spotřeba 10 273 11 267 - - B.1. + B.2. 
1. 
Spotřeba materiálu a 
energie 
5 844 6 731 42,99 % E 
Z provedených výpočtů vyplývá, 
že vývoj podílu spotřeby materiálu 
a energie k tržbám společnosti 
nevykazuje žádný trend, proto pro 
odhad procentního podílu této 
nákladové položky byla zvolena 
průměrná hodnota (viz Příloha 4). 
2. Služby 4 429 4 536 28,97 % E 
Předpokládá se, že společnost 
bude opět některé zakázky 
zajišťovat subdodavatelsky. 
Z provedených výpočtů vyplývá, 
že vývoj podílu služeb k tržbám 
společnosti nevykazuje žádný 
trend, proto pro odhad 
procentního podílu této nákladové 
položky byla zvolena průměrná 
hodnota (viz Příloha 4). 
.+ Přidaná hodnota 2 948 4 391 - - 
Obchodní marže + Výkony -
Výkonová spotřeba 
C. Osobní náklady 3 508 3 647 - - C.1. + C.2. + C.3. + C.4. 
1. Mzdové náklady 2 585 2 842 18,15 % E 
Z provedených výpočtů vyplývá, 
že vývoj podílu mzdových nákladů 
na tržbách společnosti nevykazuje 
žádný trend, proto pro odhad 
procentního podílu této nákladové 
položky byla zvolena průměrná 
hodnota (viz Příloha 4). 
2. 
Odměny členům orgánů 
společnosti a družstva 
0 0 - X   
3. 
Náklady na sociální 
zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
849 759 4,85 % E 
Z provedených výpočtů vyplývá, 
že vývoj podílu nákladů na sociální 
zabezpečení a zdravotní pojištění 
na tržbách společnosti nevykazuje 
žádný trend, proto pro odhad 
procentního podílu této nákladové 
položky byla zvolena průměrná 





Tabulka 18 (část C): Plánový výkaz zisku a ztráty [v tis. Kč] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
  











4. sociální náklady 74 45 0,29 % E 
Z provedených výpočtů vyplývá, 
že vývoj podílu sociálních nákladů 
na tržbách společnosti nevykazuje 
žádný trend, proto pro odhad 
procentního podílu této nákladové 
položky byla zvolena průměrná 
hodnota (viz Příloha 4). 
D. Daně a poplatky 184 184 - X   
E. 
Odpisy dlouhodobého 
nehmotného a hmotného 
majetku 
92 38 - I 
Výše odpisu byla stanovena 
na základě vzorce: (odpisy roku 
2012/stálá aktiva roku 2011)* 
stálá aktiva roku 2012.(27) 
III. 
Tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku 
a materiálu 
3 714 0 - 
I 
Předpokládá se, že společnost 
v roce 2013 nebude prodávat 





2 468 0 - 
G. 
Změna stavu rezerv 
a opravných položek 
v provozní oblasti 
a komplexních nákladů 
příštích období 
118 118 - X   
IV. Ostatní provozní výnosy 248 248 - X   




179 290 - - 
Přidaná hodnota - C. - D. - E. - G. -
IV. - H. 
VI. 
Tržby z prodeje cenných 
papírů a podílů 
0 0 - 
I 
Společnost neobchoduje 
s cennými papíry a podíly. 
A předpokládá se, že ani v roce 
2013 s nimi obchodovat nebude. 
J. 
Prodané cenné papíry 
a podíly 
0 0 - 
X. Výnosové úroky 0 0 - X   
N. Nákladové úroky 87 105 0,67 % F   
XI. Ostatní finanční výnosy 0 0 - X   




-111 -135 - - zohlednění položek VI. až O. 
Q. 
Daň z příjmů za běžnou 
činnost 
26 30 - I 
Výše daně z příjmů za běžnou 
činnost byla stanovena na základě 
vzorce: (Provozní výsledek 
hospodaření 2013 + Finanční 
výsledek hospodaření 2013) * 
sazba daně z příjmů právnických 
osob pro rok 2013.(27) 
** 
Výsledek hospodaření 
za běžnou činnost 
41 126 - - 
Provozní výsledek hospodaření + 





Tabulka 18 (část D): Plánový výkaz zisku a ztráty [v tis. Kč] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
  











XIII. Mimořádné výnosy 0 0 - 
I 
Mimořádné výnosy ani náklady 
nelze naplánovat. 
R. Mimořádné náklady 0 0 - 
S. 
Daň z příjmů z mimořádné 
činnosti 




0 0 - - XIII. - R. - S. 
T. 
Převod podílu na výsledku 
hospodaření společníkům 
(+/-) 
0 0 - X   
*** 
Výsledek hospodaření 
za účetní období (+/-) 
41 126 - - 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním - Q. 
**** 
Výsledek hospodaření 
před zdaněním (+/-) 
68 155 - - 
Provozní výsledek hospodaření + 
Finanční výsledek hospodaření + 
Mimořádný výsledek hospodaření 
 
Plánová rozvaha 
Určité položky aktiv a pasiv jsou do značné míry ovlivňovány vývojem tržeb 
(např. zásoby, pohledávky z obchodních vztahů atd.)(26, str. 58) Proto byla opět použita 
při sestavení plánové rozvahy metoda procentního podílu k tržbám. Základem je tedy 
určit procentní poměr rozvahových položek k tržbám. 
Při sestavení plánové rozvahy jsou použity následující postupy, jak tyto podíly určit: 
 fixním procentním poměrem.  
Založen na předpokladu, že procentní poměr rozvahové položky k tržbám 
stanovený pro poslední rok bude platit i pro plánovací období.(26, str. 60) 
 Extrapolací procentních podílů na tržbách za časové období 2006-2012 
na základě určitých trendů.(26, str. 45) 
Jestliže jsou stanoveny budoucí hodnoty těchto podílů, vynásobí se předpokládanými 
tržbami. Výsledkem jsou pak odhady vybraných položek aktiv nebo pasiv pro budoucí 
rok.(26, str. 60) 
Mimo výše uvedenou metodu jsou ještě také vybrané položky plánové rozvahy určeny 
individuálně – a to v tom případě, se jejich velikost nelze stanovit v relaci k tržbám, 
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jelikož se na nich neprokázala závislost24. V případě, že položka nemá pro podnik při 
plánování rozhodující význam, tak se pro zjednodušení předpokládá stejná hodnota jako 
minulý rok.  
Tabulka 19: Vysvětlivky zkratek použitých v plánové rozvaze 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Přehled uplatněných postupů k výpočtu plánované hodnoty. 
F: Fixní procentní poměr. 
E: Extrapolace procentních podílů na tržbách. 
I: Individuální stanovení položky. 
X: Položky, u kterých se předpokládá pro zjednodušení stejná hodnota jako minulý rok. 
 
Tabulka 20 (část A): Plánová rozvaha – Aktiva25 [v tis. Kč] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
 











  Aktiva celkem 4 131 3 319 - - A. + B. + C. + D.I. 
A. 
Pohledávky za upsaný 
vlastní kapitál 
0 0 - X   
B. Dlouhodobý majetek 1 622 1 584 - I 
Předpokládá se, že společnost 
nebude investovat 
do dlouhodobého majetku. Výše 
dlouhodobého majetku se stanovila 
na základě vzorce: Dlouhodobý 
majetek 2012 - odpisy 
dlouhodobého nehmotného 
a hmotného majetku roku 
2013.(25, str. 151) 
C. Oběžná aktiva 2 282 1 507 - - součet C.I až C.IV. 
C.I. Zásoby 592 283 1,81% E 
Předpokládá se, že podnik stihne 
dokončit a předat všechny zakázky 
do konce roku. Z provedených 
výpočtů vyplývá, že vývoj podílu 
zásob k tržbám společnosti 
nevykazuje žádný trend, proto pro 
odhad procentního podílu této 
rozvahové položky byla zvolena 
průměrná hodnota (viz Příloha 4). 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0 0 - X   
 
  
                                                 
24
 Pakliže se závislost prokázala vzhledem k jiné veličině, postup stanovení procentního podílu 
je obdobný jako u předchozí metody procentního podílu na tržbách. Vypočítá se procentní podíl 
vzhledem k veličině, k níž se prokázala závislost, a vynásobí se předpokládanou hodnotou této veličiny. 
Výsledkem je pak odhad rozvahové položky pro budoucí rok.(27) 
25
 Položky, které jsou pro podnik při plánování irelevantní, jsou vynechány. 
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Tabulka 20 (část B): Plánová rozvaha – Aktiva [v tis. Kč] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
 











C.III. Krátkodobé pohledávky 769 905 - - součet C.III.1. až C.III.7. 
C.III.1. 
Pohledávky z obchodních 
vztahů 
638 774 4,94 % F 
Vzhledem k tomu, že si společnost 
pečlivě vybírá své dodavatele, 
neboť s nimi navazuje dlouholetou 
spolupráci, je pravděpodobné, 
že podíl krátkodobých obchodních 
pohledávek na tržbách bude 
stagnovat (4,94%), více viz 
Příloha 4.  
2. 
Pohledávky 
za ovládanými a řízenými 
osobami 
0 0 - X   
3. 
Pohledávky za účetními 
jednotkami pod 
podstatným vlivem 
0 0 - X   
4. 
Pohledávky za společníky, 
členy družstva 
a za účastníky sdružení 
0 0 - X   
5. 
Sociální zabezpečení 
a zdravotní pojištění 
0 0 - X   




106 106 - X   
8. Dohadné účty aktivní 0 0 - X   




921 319 - I 
Položka krátkodobý finanční 
majetek je provázána s třetím 
účetním výkazem - plánem 
peněžních toků. 
D.I. Časové rozlišení 227 227 - X   
 
Tabulka 21 (část A): Plánová rozvaha – Pasiva [v tis. Kč] 













  Pasiva celkem 4 131 3 319 - - A. + B. + C. 
A. Vlastní kapitál 1 259 1 385 - - A.I. + A.II. + A.IV. + A.V. 
A.I. Základní kapitál 200 200 - I 
Společnost nehodlá měnit výši 
základního kapitálu. 
A.II. Kapitálové fondy 0 0 - X   
A.III. 
Rezervní fondy ze zisku, 
nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 
103 103 - - A.III.1. + A.III.2. 
A.III.1. 
Zákonný rezervní fond / 
Nedělitelný fond 
103 103 - I 
Rezervní fond je již naplněný 
(§124 obchodního zákoníku). 




Tabulka 21 (část B): Plánová rozvaha – Pasiva [v tis. Kč] 
















915 956 - I 
Výsledek hospodaření minulých let 




běžného účetního období 
41 126 - I 
Položka výsledek hospodaření 
běžného účetního období 
je provázána s prvním účetním 
výkazem - plánovým výkazem zisku 
a ztráty. 
B. Cizí zdroje 2 788 1 850 - - B.I. + B.II. + B.III. + B.IV. 
B.I. Rezervy 0 0 - I Společnost nemá plán rezerv. 
B.II. Dlouhodobé závazky 0 0 - X   
B.III. Krátkodobé závazky 1 238 1 480 - - Součet B.III.1. až B.III.11. 
B.III.1. 
Závazky z obchodních 
vztahů 
444 676 4,32 % I 
Společnost si snaží udržovat dobrou 
platební morálku vůči svým 
dodavatelům (díky ní mohou 
objednávat materiál přímo 
na zakázku na místo zbytečného 
předzásobování) a proto 
lze očekávat, že se bude snažit 
své závazky splácet ve smluvně 
stanovených termínech (tedy 
udržet poměr závazků z obchodních 
vztahů vzhledem k výkonové 
spotřebě minimálně na té úrovni 
jako byla v předešlém roce - 4,32%), 
více viz Příloha 4. 
2. 
Závazky k ovládaným 
a řízeným osobám 
0 0 - X   
3. 
Závazky k účetním 
jednotkám pod 
podstatným vlivem 
0 0 - X   
4. 
Závazky ke společníkům, 
členům družstva 
a k účastníkům sdružení 
196 196 - X   
5. Závazky k zaměstnancům 216 225 6,16 % I 
Závislost závazků k zaměstnancům 
na tržbách nebyla prokázána, proto 
nelze použít metodu procentního 
podílu na tržbách. Byla však 
prokázána závislost závazků k 
zaměstnancům na osobních 
nákladech. Předpokládá se, že 
procentní podíl závazků 
k zaměstnancům na osobních 
nákladech stanovený pro poslední 
rok bude platit i pro rok 2013 





Tabulka 21 (část C): Plánová rozvaha – Pasiva [v tis. Kč] 














Závazky ze sociálního 
zabezpečení 
a zdravotního pojištění 
106 107 - I 
Výše závazků ze sociálního 
zabezpečení a zdravotního pojištění 
se stanovila na základě vzorce: 
(Mzdové náklady 2013/12)* 45 %. 
Kde sazba sociálního zabezpečení 
zaměstnance činí 6,5 %, sazba 
sociálního zabezpečení 
zaměstnavatele činí 25 %, sazba 
zdravotního pojištění zaměstnance 






Stát - daňové závazky 
a dotace 
157 157 - X   
8. Krátkodobé přijaté zálohy 117 117 - X   
9. Vydané dluhopisy 0 0 - X   
10. Dohadné účty pasivní 0 0 - X   




1 550 370 - 
 




550 370 - I 
Očekává se, že zůstatek 
dlouhodobého bankovního úvěru, 
který má být splacen v roce 2015, 




1 000 0 - I 
Krátkodobý revolvingový úvěr bude 




0 0 - X   
C.I. Časové rozlišení 84 84 - X   
 
  
                                                 
26
 Tento zjednodušený výpočet Závazků ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění nepřihlíží 
k hrubým mzdám, ze kterých se povinné odvody neodvádí (např. plynoucích z dohod o provedení práce 
do 10.000 Kč), neboť se tato nakumulovaná výše mezd, ze kterých se povinné odvody neodvání, podílí na 




Plán peněžních toků  
Posledním výkazem je plán peněžních toků, který informuje o tvorbě finančních zdrojů 
podniku a jejich užití podle vytčených hledisek za sledované období. Tento výkaz 
je sestaven pomocí nepřímé metody, která vychází z čistého zisku po zdanění, jenž 
je dále upravován o změny položek rozvahy, vyjadřující rozdíl mezi toky příjmů 
a výdajů a mezi toky výnosů a nákladů.(6, str. 59) 
Tabulka 22: Plán peněžních toků [v tis. Kč] 
(Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Plán peněžních toků 2012 2013 
P Stav peněžních prostředků na začátku účetního období 299 921 
Z výsledek hospodaření za účetní období 41 126 
1 účetní odpisy hmotného a nehmotného majetku 92 38 
2 změna stavu krátkodobých pohledávek 740 -136 
3 změna stavu krátkodobých závazků 24 242 
4 změna stavu krátkodobých úvěrů a finančních výpomocí 579 -1 000 
5 změna stavu zásob -514 309 
6 zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku  2 468 0 
7 změna stavu rezerv 0 0 
8 změna stavu ostatních aktiv 69 0 
9 změna stavu ostatních pasiv 84 0 
A čistý peněžní tok z provozní činnosti 3 583 -422 
11 změna stavu dlouhodobého majetku 2 341 38 
12 účetní odpisy hmotného a nehmotného majetku -92 -38 
13 zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku  -2 468 0 
B čistý peněžní tok z investiční činnosti -219 0 
14 změna stavu dlouhodobých závazků -2 280 0 
15 změna stavu dlouhodobých bankovních úvěrů 369 -180 
16 změna stavu dlouhodobých pohledávek 0 0 
17 změna stavu základního kapitálu  -831 0 
18 změna stavu kapitálových fondů 0 0 
19 vyplacené dividendy 0 0 
C čistý peněžní tok z finanční činnosti -2 742 -180 
F čistý peněžní tok 622 -602 
R stav peněžních prostředků na konci účetního období 921 319 
 
4.1.3 Hodnocení plánu 
Kvalita sestavených plánovaných výkazů finančního plánu byla hodnocena pomocí 
kritérií finanční analýzy, jejíž výsledky jsou uvedené v Tabulce 23. 
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Tabulka 23: Hodnocení plánu  
(Zdroj: vlastní zpracování) 
Hodnocení sestaveného ročního finančního plánu 
   
 
2012 2013 
Ukazatele rentability     
ROE 3,26% 9,09% 
ROA 4,33% 8,74% 
ROS 1,38% 1,85% 
Ziskový účinek finanční páky 1,25 1,28 
Ukazatele aktivity     
Doba obratu zásob 17 7 
Doba inkasa pohledávek 18 18 
Doba úhrady závazků 16 22 
Ukazatele likvidity     
Běžná likvidita 1,02 1,02 
Pohotová likvidita 0,76 0,83 
Peněžní likvidita 0,41 0,22 
Ukazatele zadluženosti     
Celková zadluženost 67,49% 55,74% 
Koeficient samofinancování 30,48% 41,73% 
Dlouhodobé krytí stálých aktiv 1,12 1,11 
   
V případě, že by se společnosti podařilo v roce 2013 řídit finance podle sestaveného 
finančního plánu, mělo by to následující dopady: 
Růst ukazatelů v oblasti rentability. 
 Vzrostla by rentabilita vlastního kapitálu. 
V tomto roce by vlastníci z jedné koruny vlastního kapitálu, který investovali 
do podniku, získali 0,09 korun (tj. téměř 3 krát více než v předchozím roce).  
 Vzrostla by rentabilita aktiv. 
V tomto roce podnik získal z jedné koruny, bez ohledu na to z jakého zdroje byla 
do podnikání vložena, 0,08 korun čistého zisku (2 krát více než v předchozím roce). 
 Vzrostla by rentabilita tržeb. 
V tomto roce by se i mírně zvedla úspěšnost podnikání společnosti, neboť podnik 
by z jedné koruny tržeb získal 0,018 korun.  
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Stabilizace vývoje likvidity.  
 Z hlediska vypočítaných vybraných poměrových ukazatelů v oblasti likvidity 
by situace v podniku vypadala následovně: hodnota ukazatele běžné likvidity 
by se nezměnila, což by podniku při budoucí struktuře oběžných aktiv, nemělo 
způsobit finanční potíže. Ukazatel pohotové likvidity by oproti předchozímu roku 
vzrostl a přiblížil se k dolní hranici doporučených hodnot. Ukazatel peněžní 
likvidity by naopak v tomto roce klesl, ale i přesto by se pořád držel na dolní 
hranici doporučených hodnot a tedy solventnost společnosti by neměla být 
ohrožena. Navíc by v tomto roce mohl podnik začít sám využívat výhod 
dodavatelského úvěru (tedy zadržovat po určitou dobu peněžní prostředky 
k uspokojování vlastních potřeb, aniž by za ně zaplatil úroky), neboť 
z analýzy v oblasti aktivity vyplývá, že by doba úhrady závazků převýšila dobu 
inkasa pohledávek.   
 Na možný problém však upozorňuje plán peněžních toků. Přestože by podnik 
v tomto roce vykázal kladný výsledek hospodaření z provozní činnosti 
(290 tis. Kč), hodnota čistého peněžního toku z provozní činnost by dosáhla 
záporných hodnot (-422 tis. Kč). To znamená, že společnost by dostatečně rychle 
neinkasovala finanční prostředky plynoucí z hlavní činnosti podniku a v případě, že 
by neměla nakumulované vysoké množství peněžních prostředků z předchozího 
roku, musela by zajistit provozní chod společnosti formou cizího  
kapitálu – úvěrem, či půjčkou. 
Dodržení splátkového kalendáře. 
 Záporný čistý peněžní tok z finanční činnosti informuje o tom, že společnost 
by řádně a včas splácela již v minulosti uzavřený dlouhodobý bankovní úvěr. 
Zachování nastaveného způsobu financování – konzervativním strategie. 
4.1.4 Systém sledování, kontroly plánu 
Společnost by měla provádět průběžnou finanční kontrolu. Tato činnost by měla zajistit 
a ověřit zda se finanční situace podniku odvíjí v souladu s finančním plánem 
(např. formou uplatnění ukazatelů finanční analýzy, porovnáváním účetních 
a plánových výkazů, atd.) nebo zda vznikají rozdíly. Každou identifikovanou odchylku 
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od plánu je nutné posoudit a v případě potřeby by se mělo zavést nutné nápravné 
opatření, které by mělo zaručit, že nadefinované finanční cíle budou splněny. 
Jak již bylo zmíněno, v rámci finanční kontroly se uplatňuje finanční analýza. 
Ta vychází zejména z oblasti poměrových ukazatelů, neboť umožňují získat rychlou 
představu o finanční situaci podniku. Skutečná hodnota průběžných ukazatelů se pak 
porovnává s hodnotami ukazatelů za minulé období s cílem včas odhalit známky vývoje 
problematické finanční situace.  
4.2 Analytická aplikace pro výpočet finanční analýzy 
Jelikož podnik nemá zkušenosti v oblasti sofistikovanějšího finančního řízení 
je součástí diplomové práce i analytická aplikace vytvořená přímo pro potřeby 
společnosti FERSTO, s.r.o. v prostředí MS Excel. 
K výhodám vytvořené aplikace patří nulové pořizovací náklady (kancelářský balík 
Office od společnosti Microsoft je součástí majetkového vybavení společnosti), 
možnost rozšiřovat aplikaci o další potřebné funkce případně modifikovat funkce 
stávající a snadné zaškolením pracovníka odpovědného za ekonomické řízení podniku, 
jež bude program obsluhovat. Společnosti je doporučeno, aby se tento pracovník blíže 
seznámil s teoretickým základem týkající se finanční analýzy potažmo finančního 
plánování. 
Vytvořená aplikace umožňuje vytvářet průběžné controllingové výstupy, jelikož 
uchovává detailní časové řady jednotlivých položek z rozvahy a výkazu zisku a ztráty 
v různých časových jednotkách, na jejichž základě se pak provádí výpočet finanční 
analýzy, která je sestavena z vybraných poměrových ukazatelů uvedených v teoretické 
části diplomové práce. 
Program je logicky rozčleněn do čtyř oblastí:  
 Výpočet finanční analýzy za časové období – rok. 
Na základě této analýzy získá pověřený pracovník komplexní představu o stávající 
finanční situaci podniku – tedy o tom, kam v jednotlivých oblastech (likvidity, 
rentability, aktivity a zadluženosti) došel, jak se promítla do současné situace 
realizovaná minulá rozhodnutí, atd. Rovněž, ale také poskytuje cenné informace 
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pro budoucnost společnosti, neboť slouží jako podpůrný nástroj při rozhodování 
o investičních záměrech, k volbě optimální kapitálové struktury nebo k sestavení 








Modul umožňuje provést rozbor roční finanční situace podniku na základě 
vybraných poměrových ukazatelů včetně srovnání s doporučenými hodnotami. 
Dále vytvořit meziroční srovnání vývoje těchto ukazatelů a přehled vývoje 
finančních ukazatelů za celé sledované období. 
 Výpočet finanční analýzy za časové období – kvartál. 
Čtvrtletní finanční analýza se sestavuje za účelem operativního sledování vývoje 
vybraných finančních ukazatelů. Průběžná znalost vývoje finanční situace 
společnosti umožňuje pověřenému pracovníkovi správně rozhodnout například 
o poskytování obchodních úvěrů, o získávání finančních zdrojů, nebo může sloužit 
k identifikaci odchylek ve finančním plánu a jejich následnému řízení. 
Modul umožňuje vyhodnotit čtvrtroční finanční situaci podniku na základě 
vybraných poměrových ukazatelů včetně srovnání s doporučenými hodnotami. 
Dále vytvořit kvartální srovnání vývoje těchto ukazatelů a přehled vývoje 
finančních ukazatelů za celé sledované období po kvartálech. 
 
Obrázek 17: Ukázka uživatelského rozhraní vytvořené aplikace  
(Zdroj: vlastní zpracování) 
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 Výpočet finanční analýzy za časové období – měsíc. 
Finanční analýza sestavená za časový interval měsíc, slouží k obdobným účelům 
jako čtvrtletí finanční analýza s tím rozdílem, že pověřený pracovník může včas 
zareagovat na vývoj finanční situace – například při zjištění negativního vývoje 
ukazatelů v oblasti likvidity zabezpečit krátkodobé finanční zdroje.  
Modul nabízí možnost provést měsíční rozbor finanční situace podniku na základě 
vybraných poměrových ukazatelů včetně srovnání s doporučenými hodnotami. 
Dále vytvořit meziměsíční srovnání vývoje těchto ukazatelů a přehled vývoje 
finančních ukazatelů za celé sledované období po měsících. 
 Výpočet finanční analýzy z plánových hodnot. 
Výpočet finanční analýzy na základě plánovaných hodnot slouží k možnosti 
předvídat budoucí finanční situaci podniku, či k identifikaci odchylek ve finančním 
plánu a jejich následnému řízení. 
Tento modul počítá vybrané finanční ukazatele ze zadaných hodnot v plánovém 
výkazu zisku a ztráty a plánové rozvaze a umožňuje je srovnat se skutečnými údaji 





Diplomová práce byla zpracována pro společnost FERSTO, s.r.o., která se zabývá 
sériovou i zakázkovou výrobou nábytku včetně montáže. 
Cílem diplomové práce bylo posoudit finanční situaci tohoto podniku skrze vybrané 
metody finanční analýzy (akcent je soustředěn zejména na možnost využití vyšších 
metod finanční analýzy) a navrhnout opatření vedoucí ke zlepšení jeho stávajícího stavu 
hospodaření. Tento cíl byl rozčleněn do několika dílčích cílů – logických celků. 
První dílčí cíl se zabýval rozborem dosavadního vývoje finanční situace podniku 
prostřednictvím analýzy poměrových ukazatelů a analýzy časových řad. Po celé 
sledované období (2006 – 2012) poměrové ukazatele společnosti nevykazovaly žádný 
plynulý vývoj – kolísaly kolem konstantní hodnoty (přičemž poslední rok ukazatele 
z oblasti rentability a likvidity zaznamenaly negativní propad). Z toho důvodu je většina 
z nich proložena průměrnou hodnotou analyzovaného ukazatele a vypovídající 
schopnost predikčních hodnot je tedy orientační. Tento kolísavý vývoj hodnot mohl být 
způsoben mimo jiné tím, že vedení společnosti řídí své finance na základě svých 
dlouholetých zkušeností. 
Náplní druhého dílčího cíle byla komparace ukazatelů s oborovým prostředím. Ze 
zjištěných poznatků vyplynulo, že v oblasti rentability si analyzovaná společnost vedla 
lépe než podniky v oboru. V oblasti likvidity oborové hodnoty vykazují plynulý vývoj 
bez razantnějších výkyvů, za to ukazatele likvidity společnosti FERSTO,s.r.o. nabývají 
různých hodnot. Tato situace nestaví společnost FERTO,s.r.o. do pozitivního světla, 
neboť investoři i věřitelé dávají přednost stabilnímu vývoji. Oblast zadluženost odkryla, 
že podniky v oborovém prostředí tak i společnost FERSTO, s.r.o. dávají postupem času 
přednost financování z vlastních zdrojů a využívají ke svému financování 
tzv. konzervativní strategii. Z oblasti aktivity bylo zjištěno, že společnost velmi dobře 
řídí své zásoby v porovnání s podniky v oboru. 
Třetí dílčí cíl hodnotil vzájemné vztahy mezi poměrovými ukazateli prostřednictvím 
faktorové analýzy, kde vrcholovým ukazatelem byla rentabilita vlastního kapitálu. 
Výsledky této části jsou uvedeny v kapitole 3.4.3 Shrnutí finanční analýzy. 
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Obsahem posledního dílčího cíle byl návrh opatření vedoucí k zlepšení hospodaření 
společnosti. Shrnutí provedené finanční analýzy odhalilo, že slabou stránkou 
společnosti FERSTO, s.r.o. je především nahodilé řízení financí. Proto bylo společnosti 
doporučeno, aby se zaměřila na krátkodobé finanční plánování, které by jí pomohlo 
určit směr, který má být zabezpečován opatřeními již v současnosti, a na základě 
kterého by společnost mohla předvídat budoucí problematickou finanční situaci. 
Návrh obsahuje vytvořený roční finanční plán na rok 2013, který se skládá jednak 
z formulace finančních cílů, samotného ročního finančního plánu, jež obsahuje 
plánovou rozvahu, plánový výkaz zisku a ztráty a plán peněžních toků. Následuje 
zhodnocení vytvořeného finančního plánu prostřednictvím vybraných poměrových 
ukazatelů a doporučení týkající se systému sledování a kontroly plnění navrženého 
finančního plánu, jehož součástí je i na míru vyrobená analytická aplikace, která 
umožňuje vytvářet průběžné controllingové výstupy, jelikož uchovává detailní časové 
řady jednotlivých položek z rozvahy a výkazu zisku a ztráty v různých časových 
jednotkách, na jejichž základě se pak sestaví finanční analýza z vybraných poměrových 
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Příloha 1: Účetní výkazy společnosti FERSTO, s.r.o. 
Výkaz zisku a ztráty 
Tabulka 1 (část A): Výkaz zisku a ztráty společnosti FERSTO, s.r.o. [v tis. Kč] 
(Zdroj: interní informace ze společnosti FERSTO,s.r.o.) 
 
Výkaz zisku a ztráty 
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
I. Tržby za prodej zboží 0 0 0 0 0 0 0 
A Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 0 0 0 0 
.+ Obchodní marže 0 0 0 0 0 0 0 
II. Výkony 14 148 11 606 12 254 9 162 11 468 12 958 13 221 
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 14 128 11 430 12 537 9 162 11 468 12 958 12 927 
2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 20 176 -283 0 0 0 294 
3. Aktivace 0 0 0 0 0 0 0 
B Výkonová spotřeba 11 201 7 380 8 484 6 443 9 026 9 124 10 273 
1. Spotřeba materiálu a energie 4 883 5 402 4 894 4 489 9 026 5 556 5 844 
2. Služby 6 318 1 978 3 590 1 954 0 3 568 4 429 
.+ Přidaná hodnota 2 947 4 226 3 770 2 719 2 442 3 834 2 948 
C Osobní náklady 1 863 2 642 3 190 2 552 2 737 2 911 3 508 
1. Mzdové náklady 1 358 1 929 2 355 1 918 2 737 2 204 2 585 
2. 
Odměny členům orgánů společnosti 
a družstva 
0 0 0 0 0 0 0 
3. 
Náklady na sociální zabezpečení 
a zdravotní pojištění 
485 686 806 585 0 664 849 
4. sociální náklady 20 27 29 49 0 43 74 
D Daně a poplatky 15 18 23 34 40 54 184 
E 
Odpisy dlouhodobého nehmotného 
a hmotného majetku 
467 435 349 173 154 159 92 
III. 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu 
107 92 15 15 2 191 3 714 
1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 0 15 2 190 3 714 
2. Tržby z prodeje materiálu 107 92 15 0 0 1 0 
F 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 
0 0 0 10 0 0 2 468 
1. 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 
0 0 0 10 0 0 2 468 
2. Prodaný materiál 0 0 0 0 0 0 0 
G 
Změna stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
0 0 0 0 0 120 118 
IV. Ostatní provozní výnosy 1 98 30 322 225 47 248 
H. Ostatní provozní náklady 268 91 174 245 90 122 362 
V. Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 0 0 
I. Převod provozních nákladů 0 0 0 0 0 0 0 
 
  
Tabulka 1 (část B): Výkaz zisku a ztráty společnosti FERSTO, s.r.o. [v tis. Kč] 
(Zdroj: interní informace ze společnosti FERSTO,s.r.o. ) 
 
Výkaz zisku a ztráty 
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
* Provozní výsledek hospodaření 442 1 230 79 42 -352 706 179 
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 0 0 
J. Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 0 
VII. 
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku 
0 0 0 0 0 0 0 
1. 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených 
osobách a v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 0 0 
2. 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných 
papírů a podílů 
0 0 0 0 0 0 0 
3. 
Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finančního majetku 
0 0 0 0 0 0 0 
VIII. 
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 
0 0 0 0 0 0 0 
K. Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 0 0 0 
IX. 
Výnosy z přecenění cenných papírů 
a derivátů 
0 0 0 0 0 0 0 
L. 
Náklady z přecenění cenných papírů 
a derivátů 
0 0 0 0 0 0 0 
M. 
Změna stavu rezerv a opravných položek 
ve finanční oblasti 
0 0 0 0 0 0 0 
X. Výnosové úroky 0 0 0 1 0 0 0 
N. Nákladové úroky 284 62 27 6 48 94 87 
XI. Ostatní finanční výnosy 0 0 0 0 457 0 0 
O. Ostatní finanční náklady 32 23 26 15 18 26 25 
XII. Převod finančních výnosů 0 0 0 0 0 0 0 
P. Převod finančních nákladů 0 0 0 0 0 0 0 
* Finanční výsledek hospodaření -316 -85 -53 -20 391 -120 -111 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 29 246 39 10 15 128 26 
1. .- splatná 29 246 39 10 15 128 26 
2. .- odložená 0 0 0 0 0 0 0 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 97 899 -13 12 24 458 41 
XIII. Mimořádné výnosy 0 0 0 0 0 0 0 
R. Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 0 0 
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0 0 0 0 0 0 0 
1. .- splatná 0 0 0 0 0 0 0 
2. .- odložená 0 0 0 0 0 0 0 
* Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 0 0 0 0 
T. 
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-) 
0 0 0 0 0 0 0 
*** 
Výsledek hospodaření za účetní 
období (+/-) 
97 899 -13 12 24 458 41 




Tabulka 2 (část A): Rozvaha – Aktiva společnosti FERSTO, s.r.o. [v tis. Kč] 
(Zdroj: interní informace ze společnosti FERSTO,s.r.o. ) 
 
Rozvaha – Aktiva 
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
 
AKTIVA CELKEM 8 994 5 754 5 341 5 591 8 023 6 145 4 131 
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0 0 0 0 0 0 0 
B. Dlouhodobý majetek 3 126 2 992 2 835 2 656 3 299 3 963 1 622 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 13 1 0 0 0 0 0 
1. Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 0 0 
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 0 0 
3. Software 13 1 0 0 0 0 0 
4. Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 0 0 
5. Goodwill 0 0 0 0 0 0 0 
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 0 0 
7. 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 
0 0 0 0 0 0 0 
8. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 
0 0 0 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 3 113 2 991 2 835 2 656 3 299 3 963 1 622 
B.II.1. Pozemky 355 355 355 355 0 534 0 
2. Stavby 2 178 2 270 2 187 2 105 0 2 536 576 
3. 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 
580 366 293 195 3 299 199 133 
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 0 0 0 
5. Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 0 0 0 
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 0 0 
7. 
Nedokončený dlouhodobý hmotný 
majetek 
0 0 0 1 0 694 913 
8. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 
0 0 0 0 0 0 0 
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0 0 0 0 0 0 0 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 0 
B.III.1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 0 0 0 0 0 0 0 
2. 
Podíly v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 0 0 
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 0 
4. 
Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným 
osobám a účetním jednotkám pod 
podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 0 0 
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 0 
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 0 
7. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finanční majetek 
0 0 0 0 0 0 0 
 
  
Tabulka 2 (část B): Rozvaha – Aktiva společnosti FERSTO, s.r.o. [v tis. Kč] 
(Zdroj: interní informace ze společnosti FERSTO,s.r.o. ) 
  
  
Rozvaha – Aktiva 
  
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
C. Oběžná aktiva 5 692 2 375 2 227 2 810 4 699 1 886 2 282 
C.I. Zásoby 328 407 50 175 109 78 592 
C.I.1. Materiál 221 124 50 175 109 78 298 
2. Nedokončená výroba a polotovary 107 283 0 0 0 0 294 
3. Výrobky 0 0 0 0 0 0 0 
4. Zvířata 0 0 0 0 0 0 0 
5. Zboží 0 0 0 0 0 0 0 
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 0 0 0 0 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 0 0 
C.II.1. Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 0 0 
2. 
Pohledávky za ovládanými a řízenými 
osobami 
0 0 0 0 0 0 0 
3. 
Pohledávky za účetními jednotkami s 
podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 0 0 
4. 
Pohledávky za společníky, členy družstva 
a za účastníky sdružení 
0 0 0 0 0 0 0 
5. Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 0 0 0 
6. Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 0 0 
7. Odložená daňová pohledávka 0 0 0 0 0 0 0 
C.III. Krátkodobé pohledávky 5 357 1 673 1 625 1 911 3 946 1 509 769 
C.III.1. Pohledávky z obchodních vztahů 5 053 1 673 1 573 1 905 3 946 1 358 638 
2. 
Pohledávky za ovládanými a řízenými 
osobami 
0 0 0 0 0 0 0 
3. 
Pohledávky za účetními jednotkami pod 
podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 0 0 
4. 
Pohledávky za společníky, členy družstva 
a za účastníky sdružení 
0 0 26 0 0 0 0 
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 0 0 0 
6. Stát - daňové pohledávky 0 0 1 0 0 117 25 
7. Ostatní poskytnuté zálohy 304 0 0 0 0 22 106 
8. Dohadné účty aktivní 0 0 25 0 0 0 0 
9. Jiné pohledávky 0 0 0 6 0 12 0 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 7 295 552 724 644 299 921 
C.IV.1. Peníze 92 107 150 519 644 299 378 
2. Účty v bankách -85 188 402 205 0 0 543 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 0 
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 0 
D.I. Časové rozlišení 176 387 279 125 25 296 227 
D.I.1. Náklady příštích období 176 387 279 125 25 296 227 
2. Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 0 0 0 
3. Příjmy příštích období 0 0 0 0 0 0 0 
 
  
Tabulka 3 (část A): Rozvaha – Pasiva společnosti FERSTO, s.r.o. [v tis. Kč] 
(Zdroj: interní informace ze společnosti FERSTO,s.r.o. ) 
 
 
Rozvaha – Pasiva 
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
  PASIVA CELKEM 8 994 5 754 5 341 5 591 8 023 6 145 4 131 
A. Vlastní kapitál 669 1 567 1 555 1 567 1 590 2 049 1 259 
A.I. Základní kapitál 1 031 1 031 1 031 1 031 1 031 1 031 200 
1. Základní kapitál 1 031 1 031 1 031 1 031 1 031 1 031 200 
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 0 0 0 
3. Změny základního kapitálu 0 0 0 0 0 0 0 
A.II. Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 0 
A.II.1. Emisní ážio 0 0 0 0 0 0 0 
2. Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 0 
3. 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 
0 0 0 0 0 0 0 
4. 
Oceňovací rozdíly z přecenění při 
přeměnách 
0 0 0 0 0 0   
A.III. 
Rezervní fondy ze zisku, nedělitelný fond 
a ostatní fondy ze zisku 
0 42 87 87 87 89 103 
A.III.1. 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný 
fond 
0 42 87 87 87 89 103 
2. Nedělitelný fond 0 0 0 0 0 0 0 
A.IV. Výsledek hospodaření minulých let -459 -405 450 437 448 471 915 
A.IV.1. Nerozdělený zisk minulých let 325 292 450 450 448 471 915 
2. Neuhrazená ztráta minulých let -784 -697 0 -13 0 0 0 
A.V. 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období 
97 899 -13 12 24 458 41 
B. Cizí zdroje 8 325 4 187 3 777 4 024 6 433 4 096 2 788 
B.I. Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 
B.I.1. 
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů 
0 0 0 0 0 0 0 
2. Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 0 0 0 
3. Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 0 0 0 0 
4. Ostatní rezervy 0 0 0 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky 2 745 2 747 2 907 3 337 2 280 2 280 0 
1. Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 0 0 
2. Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 0 0 
3. 
Závazky k účetním jednotkám pod 
podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 0 0 
4. 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
0 0 0 0 0 0 0 
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 0 0 0 
6. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 0 0 0 0 0 0 0 
8. Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 0 0 0 
 
  
Tabulka 3 (část B): Rozvaha – Pasiva společnosti FERSTO, s.r.o. [v tis. Kč] 
(Zdroj: interní informace ze společnosti FERSTO,s.r.o.) 
 
Rozvaha – Pasiva 
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
9. Jiné závazky 2 745 2 747 2 907 3 337 2 280 2 280 0 
10. Odložený daňový závazek 0 0 0 0 0 0 0 
B.III. Krátkodobé závazky 3 873 837 870 687 3 806 1 214 1 238 
B.III.1. Závazky z obchodních vztahů 2 584 156 513 276 3 806 588 444 
2. Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 0 0 
3. 
Závazky k účetním jednotkám pod 
podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 0 0 
4. 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
972 178 20 4 0 174 196 
5. Závazky k zaměstnancům 98 113 162 153 0 183 216 
6. 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 
62 77 110 74 0 80 106 
7. Stát - daňové závazky a dotace 157 306 31 171 0 130 157 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 0 1 0 0 0 0 117 
9. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 
10. Dohadné účty pasívní 0 6 34 9 0 59 0 
11. Jiné závazky 0 0 0 0 0 0 2 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 1 707 603 0 0 347 602 1 550 
B.IV.1. Bankovní úvěry dlouhodobé 1 707 0 0 0 347 181 550 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 0 603 0 0 0 421 1 000 
3. Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 0 0 0 
C.I. Časové rozlišení 0 0 9 0 0 0 84 
C.I.1. Výdaje příštích období 0 0 9 0 0 0 84 




Příloha 2: Vybrané položky z účetních výkazů za obor: výroba nábytku 
Tabulka 1: Vybrané položky z výkazu zisku a ztráty za obor: výroba nábytku  
(Zdroj: MINISTERSTVO PRŮMYSLU A OBCHODU. Analytické materiály a statistiky. mpo.cz 
[online]. ©2005 [cit. 2013-04-13]. Dostupné z: http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-
materialy/#category238) 
 
Výkaz zisku a ztráty 
Skutečnost v účetním období 
2 006 2 007 2 008 2 009 2 010 2 011 
I Tržby za prodej zboží 4 473 000 786 840 562 068 435 656 632 723 712 140 
1. 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 




6 339 000 37 486 -17 313 165 833 147 266 186 293 
*** 
Výsledek hospodaření za 
účetní období (+/-) 
4 716 000 -49 388 -23 409 99 288 -107 661 246 944 
 
Tabulka 2: Vybrané položky z výkazu rozvaha – aktiva za obor: výroba nábytku  
(Zdroj: MINISTERSTVO PRŮMYSLU A OBCHODU. Analytické materiály a statistiky. mpo.cz 
[online]. ©2005 [cit. 2013-04-13]. Dostupné z: http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-
ma) 
 
Rozvaha - Aktiva 
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 
  Aktiva celkem 38 690 000 4 489 193 4 580 895 3 942 129 4 589 219 4 569 469 
B. Dlouhodobý majetek 14 228 000 2 280 170 2 482 169 2 336 746 2 511 356 2 326 373 
C. Oběžná aktiva 24 229 000 2 183 997 2 058 971 1 558 018 2 047 410 2 224 437 
C.I. Zásoby 7 111 000 1 073 626 793 458 639 366 816 510 869 331 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 5 070 000 89 290 176 703 122 698 232 852 294 226 
 
Tabulka 3: Vybrané položky z výkazu rozvaha – pasiva za obor: výroba nábytku 
(Zdroj: MINISTERSTVO PRŮMYSLU A OBCHODU. Analytické materiály a statistiky. mpo.cz 




Rozvaha - Pasiva 
Skutečnost v účetním období 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 
  PASIVA CELKEM 38 690 000 4 489 193 4 580 895 3 942 129 4 589 219 4 569 469 
A. Vlastní kapitál 17 265 000 2 003 079 2 615 155 2 542 488 2 959 825 3 045 412 
B. Cizí zdroje 20 282 000 2 475 114 1 932 866 1 391 657 1 624 189 1 515 876 
B.I. Rezervy 986 000 69 482 23 545 19 800 19 097 33 287 
B.II. Dlouhodobé závazky 5 788 000 21 755 469 833 96 112 227 166 194 284 
B.III. Krátkodobé závazky 8 868 000 968 876 681 647 515 040 817 028 560 061 
B.IV.1. Bankovní úvěry dlouhodobé 2 447 000 894 465 422 853 415 202 206 270 168 749 
2. 
Krátkodobé bankovní úvěry 
a finanční výpomoci 
2 193 000 520 536 334 988 345 503 354 627 559 495 
   
  
Příloha 3: Souhrnný přehled vybraných ukazatelů pro oborové prostředí 
a společnost FERSTO, s.r.o. 
Souhrnný přehled vybraných ukazatelů pro oborové prostředí 
Tabulka 1: Souhrnný přehled vybraných ukazatelů pro oborové prostředí  
(Zdroj: vlastní zpracování) 
  2006 2007 2008 2009 2010 2011 
Ukazatele rentability              
ROE 27,32% -2,47% -0,90% 3,91% -3,64% 8,11% 
ROA 16,38% 0,84% -0,38% 4,21% 3,21% 4,08% 
ROS 10,83% 0,64% -0,32% 3,84% 3,54% 4,29% 
Ziskový účinek finanční páky 2,24 -1,06 -1,29 1,20 1,66 1,43 
Ukazatele aktivity             
Doba obratu zásob 44 66 53 54 71 73 
Ukazatele likvidity             
Běžná likvidita 2,19 1,47 2,03 1,81 1,75 1,99 
Pohotová likvidita 1,55 0,75 1,24 1,07 1,05 1,21 
Peněžní likvidita 0,46 0,06 0,17 0,14 0,20 0,26 
Ukazatele zadluženosti             
Celková zadluženost 52,42% 55,13% 42,19% 35,30% 35,39% 33,17% 
Koeficient samofinancování 44,62% 44,62% 57,09% 64,50% 64,50% 66,65% 
Dlouhodobé krytí stálých aktiv 1,86 1,31 1,42 1,32 1,36 1,48 




Souhrnný přehled vybraných ukazatelů za společnost FERSTO, s.r.o. 
Tabulka 2:Souhrnný přehled vybraných ukazatelů za společnost FERSTO, s.r.o.  
(Zdroj: vlastní zpracování) 
  2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Ukazatele rentability                
ROE 14,50% 57,37% -0,84% 0,77% 1,51% 22,35% 3,26% 
ROA 4,91% 21,38% 1,48% 0,75% -4,39% 11,49% 4,33% 
ROS 3,13% 10,76% 0,63% 0,46% -3,07% 5,45% 1,38% 
Ziskový účinek finanční páky 3,83 3,42 1,13 1,87 -0,56 2,49 1,25 
Ukazatele aktivity               
Doba obratu zásob 9 13 2 7 4 3 17 
Doba inkasa pohledávek 129 53 46 75 124 38 18 
Doba úhrady závazků 84 8 22 16 152 24 16 
Ukazatele likvidity               
Běžná likvidita 1,47 1,65 2,56 4,09 1,23 1,15 1,02 
Pohotová likvidita 1,38 1,37 2,50 3,84 1,21 1,11 0,76 
Peněžní likvidita 0,002 0,20 0,63 1,05 0,17 0,18 0,41 
Ukazatele zadluženosti               
Celková zadluženost 92,56% 72,77% 70,72% 71,97% 80,18% 66,66% 67,49% 
Koeficient samofinancování 7,44% 27,23% 29,11% 28,03% 19,82% 33,34% 30,48% 
Dlouhodobé krytí stálých 
aktiv 1,64 1,44 1,57 1,85 1,28 1,14 1,12 




Příloha 4: Obsah přiloženého CD 
K diplomové práci je přiloženo CD s následujícím obsahem: 
/analytická aplikace  
- Složka obsahuje analytickou aplikaci pro výpočet finanční analýzy. 
/oborové hodnoty 
- Složka obsahuje výpočet oborových hodnot likvidit. 
/statistické výpočty 
- Složka obsahuje statistické výpočty týkající se vyrovnání hodnot vybraných 
ukazatelů společnosti FERSTO,s.r.o. jejich predikce a korelace těchto hodnot 
s oborovým prostředím. 
/výpočty procentních podílů 
- Složka obsahuje výpočty a predikce procentních podílů na tržbách, osobních 
nákladech atd., jež jsou použity ve finančním plánu. 
 
 
 
